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T. Richardson (seful misiunii), M. Cuc, A. Angelovska-Bezoska, N. Giginieshvili (toti de
la Departamentul European), D. Chua (FAD), C. Gust (PDR), si J. Mathisen
(reprezentantul permanent al FMI).

Conform practicilor stabilite, consultarile au inclus doar spatiul controlat de Guvern de pe
partea dreaptd a raului Nistru si nu au luat in consideratie spatiul din stanga Nistrului, care
nu se afla sub controlul guvernului (in continuare Transnistria).

Autoritatile au solicitat asistentd financiarad conform unui program cu durata de trei ani
sustinut de Mecanismul pentru Reducerea Saraciei si Crestere Economicd (PRGF) in suma
de 80,08 milioane DST (65% din cotd) cu achitarea la intervale egale de jumatate de an.

Moldova a acceptat obligatiile conform Articolului VIII, sectiile 2, 3 si 4 ale Statutului
FMLI. Sistemul de schimb valutar rimane liber de orice restrictii asupra platilor si
transferurilor pentru tranzactiile internationale curente (Suplimentul I).

Misiunea a tinut legatura cu Banca Mondiala (care a avut o misiune paralela pentru a
discuta posibilitatea acordarii PRSC, Suplimentul II), cu BERD (Suplimentul III), cu
PNUD si cu alti donatori, indeosebi Comisia Europeana, (care, de asemenea, a avut in tara
0 misiune paraleld).

Biroul National de Statistica (http://www.statistica.md/), Banca Nationala a Moldovei
(http://www.bnm.org/english/index_en.html), Ministerul Finantelor (www.moldova.md). in
pofida anumitor puncte slabe, disponibilitatea datelor este adecvata pentru supraveghere,
Moldova fiind aproape de subscrierea la standardul SDDS (Suplimentul IV).

Misiunea a avut Intrevederi cu membri ai parlamentului, reprezentanti ai sindicatelor,
industriei, sectorului financiar, ONG-urilor si comunitatii academice. La sfarsitul misiunii
s-a organizat o conferinta de presa si, pentru prima datd, Declaratia finala a fost publicata
(http://www.imf.org/external/np/ms/2005/121605.htm). Autoritatile si-au dat acordul de a
publica raportul echipei FMI si toate documentele de program.
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SUMAR EXECUTIV

Aspiratiile Moldovei spre Europa au reinnoit ritmul reformelor. Realegerea in 2005 a
guvernului pe o platforma pro-europeana orientatd spre reforme a contribuit mult la atingerea
unui consens cu privire la necesitatea accelerarii reformelor si gasirii unei noi intelegeri cu
FMI. Planul de Actiuni Uniunea Europeana-Moldova semnat in februarie 2005, ofera
autoritatilor o baza consecventd cu SCERS pentru promovarea unei agende largi de masuri
orientate spre Tmbunatatirea perspectivelor de crestere ale Moldovei pe termen lung.

Discutiile cu privire la politici s-au axat pe urmatoarele teme:

o Necesitatea de a mentine stabilitatea macroeconomicd in fata incertitudinilor
externe. S-a ajuns la o intelegere a necesitatii de a fixa obiective de inflatie care sa nu
depdseascd nivelul unei singure cifre in contextul cresterii preturilor la energia de
import, al fluxului de remitente din straindtate si al asistentei internationale in
crestere. Personalul FMI a apreciat ca pozitia fiscald (deficitul cu mult mai jos de 1
procent din PIB) este potrivita si ca existd intelegere despre necesitatea permiterii
unei flexibilitati mai mari a ratei de schimb valutar. Autoritatile sunt gata sa aplice
politici monetare mai rigide daca va fi necesar pentru a atinge obiectivele cu privire la
inflatie.

o Importanta stabilitdtii i dezvoltdrii sectorului financiar. S-a ajuns la consens cu
privire la necesitatea de a intari independenta Béancii Nationale a Moldovei, inclusiv
prin instaurarea unei stabilitdti a preturilor ca obiectiv primar si de a promova
concurenta in sistemul bancar ca mijloc de imbunatétire a eficientei sectorului de
intermediere financiard. Personalul FMI a afirmat ca trebuie de marit transparenta cu
privire la proprietarii sectorului bancar si a apreciat ca binevenitd mult-asteptata
aparitia in Moldova a unor institutii bancare straine cu renume. In acest context, s-a
ajuns la Intelegerea ca demult a sosit momentul elaborarii unei strategii de retragere a
Bancii de Economii (BEM) aflata in posesia statului.

o Agenda mare de reforme structurale nefinalizate. Autoritatile s-au angajat sa
finalizeze procesul de tranzitie prin promovarea reformelor care au ca scop
desemnarea unui rol adecvat pentru guvern in economie. Actiunile-cheie in curs de
desfasurare includ: modernizarea administrarii fiscale; reforma cadrului de
reglementare si a administratiei publice; imbunatdtirea administrarii societatilor pe
actiuni si transparenta in intreprinderile care sunt in posesia statului (precum si
revigorarea procesului de privatizare a acestora) si liberalizarea comertului.

Personalul FMI sustine solicitarea autoritatilor de a institui un nou aranjament PRGF
(Mecanismul/Facilitatea de Reducere a Saraciei si Cresterea Economica). Scrisoarea de
intentii atagatd si Memorandumul cu privire al Politici Economice si Financiare cuprind
angajamente de politici adecvate pentru mentinerea stabilititii macroeconomice si
accelerarea agendei reformelor economice.



I. INTRODUCERE

1. Alegerile din martie-aprilie 2005 l-au readus pe Presedintele Partidului
Comunist la putere, desi cu o majoritate mai mica decat in timpul primului sdu mandat.
Guvernul a activat conform unei platforme pro-europene, promitand reforme mai rapide si
punand mult n valoare semnarea 1n februarie 2005 a unui Plan de Actiuni coordonat cu
Uniunea Europeana, care e in conformitate cu Strategia de Crestere Economica si Reducere a
Saraciei (SCERS). In acelasi timp, relatiile cu Rusia raman dificile in legatura cu impasul
actual in raport cu Transnistria.'

2. Noile aspiratii europene ale Moldovei au dat un avant nou demult asteptat
eforturilor autoritatilor pentru stabilitate si reforme. Cand s-au finalizat
consultarile cu privire la Articolul IV in 2004, Consiliul de Directori al FMI a
mentionat cd Moldova va trebui sd demonstreze printr-un sir de masuri concrete o
realizare mai buna a reformelor inainte de initierea discutdrii unui nou program sustinut
de Mecanismul pentru Reducerea Saraciei si Crestere Economica (PRGF). Dupa alegeri
personalul FMI a indemnat autoritatile sa inceapa realizarea acestui sir de fapte prin
intreprinderea urmatoarelor masuri concrete:

o Mentinerea unei politici fiscale dure (deficitul sa nu depaseasca 'z procent din PIB 1n
2005);
o Fortificarea politicilor monetare ca spre sfarsitul lui 2005 sa se atinga inflatia tinta

sub 10%; si

o Accelerarea reformelor structurale, Indeosebi in domeniile reformei administratiei
publice, modernizarii gestionarii institutiilor fiscale si intreprinderilor publice si
liberalizarii politicilor in domeniul comertului.

Realizarea acestor actiuni pe parcursul lunii septembrie a fost suficienta pentru a demonstra
eforturile de politica mai mari ale autoritatilor, ceea ce deschide calea pentru discutarea in
decembrie si februarie a unui nou program sustinut de FMI.

3. Aceste discutii au culminat cu solicitarea unui nou aranjament PRGF de 3
ani. Fiind in corespundere cu Strategia de Crestere Economica si Reducere a Saraciei
(SCERS), programul propus pune accentul pe mentinerea stabilitatii macroeconomice pe
fundalul unor fluxuri puternice de remitente n valutd strdina ce intra in tara, precum si pe
dezvoltarea sectorului financiar si a reformelor structurale orientate spre accelerarea
procesului de tranzitie prin clarificarea rolului statului Tn economie.

! Vezi Boxa 1 din IMF Country Report No. 05/48.



Boxa 1. Implementarea recomandarilor anterioare al FMI

Dupa cum a sugerat performanta descurajatoare in cadrul aranjamentului PRGF 2001-03, reactia la
recomandarile Fondului a fost diferita pe parcursul anilor. Acestea fiind spuse, in 2004—05, aparent,
autoritatile au abordat unele dintre mesajele sugerate in decursul consultarilor anterioare.

Receptivitatea la recomandérile FMI a fost mai mare In domeniile de baza ale politicilor din
sectoarele fiscal, monetar si financiar, decat in aspectele structurale. Abordarea politicii fiscale a fost,
in general, dura, iar autoritdtile responsabile pentru implementarea politicilor monetare in prezent au
inceput sa acorde mai multa atentie obiectivului inflatiei.

Péana nu demult reformele structurale au fost blocate, Insd, odata cu semnarea Planului de Actiuni UE-
Moldova, apar semne noi de avansare inainte. in sectorul financiar autorititile au cautat sa
indeplineasca un sir de recomandari in cadrul FSAP (Programului de Evaluare a Sectorului
Financiar), inclusiv cele orientate spre imbunatatirea transparentei in raport cu proprietatea. Se
avanseaza cu reformele Tn gestionarea fiscala si in administratia publica si se incearca a imbunatati
mediul de afaceri prin eliminarea regulamentelor inutile.

II. CADRUL GENERAL

4. Moldova a fost afectati puternic de criza financiara regionala din 1998.
Circa doua treimi din exporturile Moldovei erau spre fosta Uniune Sovietica, iar cand aceste
piete s-au diminuat brusc, Moldova s-a ciocnit cu un soc legat de cerere. Pe parcursul anilor
1998-99 pierderile cumulative ale PIB au atins 10%, iar rata saraciei a crescut pana la peste
70% in 1999 (de 1a 47% in 1997). Rata de schimb valutar s-a depreciat mult, ceea ce a
condus la cresterea datoriei externe

Cu aproape 50% din PIB pe parcursul Cresterea PIB si Migratiunea Fortei de Munca, 1997-2005
anilor 1997-2000. 10 400
81 1 350

5. Circumstantele 6 -

adverse i-au determinat pe multi 4l 139

moldoveni sa caute locuri de 5 + 250

munca in strainitate — atat in UE, 0 e D , , , , 200

cat si in tarile invecinate, in care L] 1997 2003 2005 | 50

salariile sunt considerabil mai mari. ]

Numarul de migranti a crescut brusc | 8 GDP growth, percent (Lh.s.) T 100
- . N . - — workers abroad, thousands (r.h.s.)

dupd anul 1998, si este in continua 5. 150

crestere chiar si dupa ce economia

Moldovei a inceput sa se
restabileascd.” Mai mult decat atat,
ritmul reformelor structurale asociate cu tranzitia s-a redus brusc dupd 2001, ceea ce a
condus la deteriorarea mediului de afaceri, ceea ce, de asemenea, a stimulat migratiunea.

Sursa: Autoritatile Moldovei; calculul personalului FMI

? Vezi M. Cuc, E. Lundbick and E. Ruggiero, Migration and Remittances in Moldova (Migratia si transferurile
din straindatate in Moldova), International Monetary Fund, 2005.



6.  Fluxul remitentelor din strainatate a stat la baza cresterii economice semnificative
din ultimii ani.

Cresterea a fost conditionata de consum si constructia spatiului locativ.

Cresterea anuala medie a importurilor a constituit in medie aproape 23% pe parcursul
ultimilor cinci ani, ceea ce a Contributia la cresterea PIB, %

condus la un deficit comercial
aproape dublu ca ponderea din 20 {
PIB (pana la 40% in 2005). 15 -

In acelasi timp, remitentele din
straindtate au sporit presiunea
inflationista, ceea ce a pus in fata 0 1
autoritatilor monetare sarcini -5
dificile de a opera in piete
financiare destul de

Superﬁciale. Bl consumption [ fixed investment ¥ net exports — GDP growth
-20
2000 2001 2002 2003 2004 2005
Sursa: Autoritatile Moldovei; calculul personalului FMI
Indicatorii macroeconomici de bazd — Comparatie
(Media perioadei 2000-05)
. 1dul lui .
Cresterea BIP real Inflatia IPC gusvoeilliﬂz?rglg;;lal Soldul contului curent
9 Y, . % din PIB
(%) (%) (% din PIB) (% din PIB)
Moldova 6.2 13.8 0.1 -5.1
Alte state CSI
Rusia 6.8 15.9 33 11.1
Ucraina 7.4 11.4 -1.7 5.8
Georgia 6.2 5.5 -1.5 -6.9
Romania 5.1 23.1 -2.3 -6.6
Bulgaria 5.0 6.2 0.2 -8.5
Serbia si Montenegro 5.1 36.5 -1.6 -8.1
RFI Macedonia 1.9 2.5 -1.5 -4.6
Albania 5.7 2.7 -6.0 -4.7
Sursd: WEO.

7. Existi semnale cii modelul actual de crestere economici se apropie de limitii. In
unele sectoare a Inceput sa se manifeste deficitul fortei de munca, iar intarzierea investitiilor
a Tmpiedicat modernizarea in alte sectoare. Mai mult decat atat, dezvoltarea destul de
treptata a sectorului financiar inseamna ca intermedierea este slabd, ceea ce in combinatie cu
mediul de afaceri nefavorabil a complicat si mai mult perspectivele de crestere ale Moldovei.




8.  Migratiunea a condus la tendinta de ameliorare a saraciei, deoarece cei ce lucreaza
peste hotare si-au sustinut familiile prin transferuri mari, care sunt in crestere. Aceste fluxuri
de fonduri au crescut de la mai putin de 10% din PIB inainte de criza financiard din 1998
pana la peste 30% din PIB in 2005. Nivelurile saraciei s-au diminuat respectiv pana la 28%
in 2004. Insi, avansarea spre Obiectivele de Dezvoltare ale Mileniului in alte domenii a fost
contradictorie. In timp ce succesele Moldovei in reducerea mortalititii infantile si in accesul
la surse sigure de apa potabila au fost remarcabile, o avansare relativ mai mica s-a remarcat
recent in cresterea numarului de copii inscrisi la scoala medie, imbunatatirea conditiilor
sanitare sau combaterea HIV/SIDA.

Indicatorii Dezvoltarii Umane

2000 2002 2004

Ponderea populatiei cu venitul zilnic mai mic de $2.15, % 64.5 39.8 27.8
Coeficientul Gini 1/ 0.34 0.34

Speranta de viatd la nastere, ani 67.8 67.0
Rata mortalitatii infantile (la 1,000 nascuti-vii) 23.3 18.2 153
Rata mortalitatii materne (la 100,000 nasteri) 27.1 28.0 23.5
Rata mortalitatii asociata cu tuberculoza (decesuri la 100,000 persoane) 16.9 15.8 16.8
Ponderea populatiei cu accesul durabil la sursele sigure de apa, % 37.8 38.5 44.5
Ponderea populatiei cu accesul la serviciile de sanitarie sigure, % 41.1 41.7 43.6

Sursa: Ministerul Economiei si Comertului; baza datelor a BM: Indicatorii de dezvoltare

1/ Inegalitatea repartizarii veniturilor disponibile

III. RECENTE EVOLUTII ECONOMICE

9.  Preturile mai mari la energie au complicat situatia macroeconomica in 2005. Desi
cresterea generala a PIB-ului a ramas inalta, la nivel de 7%, structura lui s-a indepartat inca
mai mult de sectorul comercial, care a fost afectat deosebit de mult de cresterea preturilor la
produsele petroliere. Incetinirea cresterii exporturilor si costul mai mare al energiei importate
a contribuit la deteriorarea soldului contului curent. Indicii inflatiei s-au Tmbunatétit in pofida
majordrii preturilor la resursele energetice, atestand o diminuare, sub 10% (an-pe-an) in
decembrie 2005 (de la cifra maximala de 14% atestata in aprilie), fiind sustinuti de cresterea
mai lentd a preturilor la produsele alimentare si de respectarea mai buna a politicilor
macroeconomice.

10.  Politicile fiscale si monetare au fost indsprite. Performanta substantiala la capitolul
TVA s-a manifestat printr-o pozitie fiscala mai puternica (un surplus de 1,7% din PIB). La
randul sau, BNM a realizat vanzari in crestere ale certificatelor BNM si a aplicat mai activ
licitatiile de depozite. Eforturile de sterilizare s-au intensificat pe parcursul trimestrelor doi si
trei, dupd care acestea au fost mai moderate in trimestrul patru, cand BNM a diminuat
procurdrile valutei in lumina deteriorarii pozitiei Balantei de Plati asociate cu energia.
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Inflatia, ianuarie 2004—martie 2006

Inflatia de baza aratd tendinta spre diminuare din aprilie 2005...

Sursa: autoritdtile Moldovei
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Evolutia sectorulul monetar

BNM a acumulat rezervele pe parcursul anilor .. e o
... dar a mdrit volumul sterilizdrilor...
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Soldul BNM la operatiuni de sterilizare a crescut de la media de 1,1% din PIB in 2004 pana
la media de 2,9% in 2005.% Ca rezultat, cresterea bazei monetare s-a incetinit pe parcursul
anului, atingand cifra de 16" % la sfarsitul lui septembrie, dupa care a avut loc cresterea
sezoniera din decembrie. In acelasi timp, cresterea masei monetare a rimas mare (rata anuald
de 35%). Ratele la credite si depozite au ramas mari In pofida cantitatii mari de lichiditate pe
piata hartiilor de valoare de stat si pe pietele interbancare, ceea ce sugereaza ca serviciile de
intermediere ale sectorului financiar sunt ineficiente.

11.  Aparent, Moldova activeaza conform unui regim asimetric de flotare dirijata a
ratei de schimb valutar. De la mijlocul anului 2004 presiunea de diminuare a ratei valutei
straine a fost tolerata, iar

presiunca de cregtere a acestela Leu/U.S. Dollar Exchange Rate and Foreign Exchange

a fost absczlrbitélde %IEM lprin Purchases by the Central Bank, 2004-06
procurari de valuta.” Leul s-a 13.5 70
apreciat n termeni efectivi FX purchases by NBM, monthly L60
reali in 2004, ins3, in conditiile . 120 right axis) - 50 %
unei balante de plati mai 2 s exchange rate, | 40 5
deteriorate §i a unei inflatii mai % daily (leftaxis) | :
mici decat a partenerilor 5120t 20 E
comerciali principali, aceasta = L 1o
tendinta s-a nivelat in 2005. Au s Y
crescut, de asemenea, rezervele B . S
interna[:ionale (dublandu'se in Jan-04 Jun-04 Dec-04 Jun-05 Dec-05 Jun-06
dolari de la jumatatea anului _

. Source: National Bank of Moldova.
2003), desi ca pondere a

importurilor ele raman
modeste, la rata de 2,2 luni.

3 Costul acestor operatii a fost de circa 50 milioane lei (0,1% din PIB) in 2005, in comparatie cu profitul estimat
realizat de BNM de circa 160 milioane lei.

*Pa baza datelor pentru noiembrie 2004-noiembrie 2005, Moldova a fost reclasificati ca tard cu rati de facto
fixata in Raportul Anual cu privire la procedurile de schimb valutar din ianuarie 2006.
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12. Contul curent a deteriorat semnificativ pana la 52 % de PIB in 2005, in mare
masura, datorita preturilor mai mari la energie. Importurile de energie (indeosebi
motorind) au crescut ca valoare cu aproape 50% 1n 2005 (aproape 3,5% din PIB), pe cand
cresterea exporturilor s-a diminuat putin. Principalele articole de export ale Moldovei sunt
produsele agricole, indeosebi vinul, majoritatea fiind exportate in Rusia. Au fost remarcate
cazuri periodice de sistare a comertului cu Rusia, invocandu-se motive fitosanitare in raport
cu carnea, fructele si legumele. Totusi impactul general al acestor limitari nu este clar,
argumentul fiind ca exportatorii au gasit cai indirecte de a transporta marfurile pe pietele
rusesti (de ex. prin Ucraina sau Belarus).

13. Perspectivele in privinta datoriei externe continua sa se imbunéatiteasca, desi s-
au acumulat arierate fata de creditorii Clubului de la Paris. Ca ponderea din PIB, datoria
externd s-a diminuat de la 100% in 2001 pana la circa 55% cétre anul 2005, in mare masura
datorita cresterii mari §i a aprecierii reale a cursului de schimb valutar, dar si ca rezultat al
imprumuturilor mai prudente si al catorva restructurari favorabile. Desi autoritatile au inceput
sa plateasca dobanda datorata creditorilor Clubului de la Paris Tn 2004, suma principala
datorata nu a fost platitd (Anexa). Mai mult, autorititile nu au deservit datoria atribuita
Transnistriei pe care si-au asumat-o

conform unui acord cu Rusia in 2000. BERD Indicatorii de Tranzitie, 2005
epwge A o e e M0 ldO VA

.14. . Autorltapl? au Inceput sa-si Romania Private sector share of

intensifice eforturile de reforme  ------- Ukraine GDP

structurale in 2005. Multe dintre 4l

masurile intreprinse au fost orientate la

pregdtirea agendei unui nou program,

care include o revedere functionala :

e .. .. N nterest rate
initiald a administratiei publice, liberalization
inventarierea activelor statului,

evaluarea procesului de privatizare si

pregdtirea unei reforme a gestionarii

finantelor publice cu sustinerea Bancii

3
Banking reform & 27 Privatization

Mondiale. Totusi, autoritatile recunosc Trade & foreign price liberalization
ca 1n unele domenii raiman cu mult in exchange system -
urma tarilor din Europa de sud-est si
chiar din CSI s] ca anume pentru Sursd: BERD Raportul de Tranzitie, 2005.

9

. c e Nota: Indicatorii de tranzitie de la 1 (schimbare neinsemnata in
abordarea acestui aspect se solicitd un . . oA
comparatie cu economia planificatd) pana la 4.33 (standardele

nou aranj ament PRGF. economiei de piata industrializata)
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IV. DISCUTAREA POLITICILOR

15.  Cele trei teme principale ale consultarilor si aspectele pe care programul
intentioneaza sa le abordeze sunt urmatoarele:

e Sustinerea cresterii economice §i reducerii sdrdciei prin mentinerea
stabilitatii macroeconomice, indeosebi 1n conditiile unui flux puternic de
remitente din exterior §i cresterii impunatoare a preturilor la importul
resurselor energetice;

o Imbunadtaitirea performantelor in sectorul financiar, inclusiv prin utilizarea
invatamintelor deduse din misiunea FSAP din anul trecut; si

Clarificarea rolului guvernului in economie, avansand astfel procesul de
tranzitie.

A. Strategia Moldovei de Crestere Economica si Reducere a Saraciei

16. in conformitate cu SCERS, obiectivul principal pe termen mediu al autoritatilor
este de a crea conditiile pentru o crestere sustenabili, condusa de sectorul privat si
orientata spre cei saraci, tindnd cont de asezarea geografica favorabila a Moldovei si de
fluxul mare de remitente din strainatate. Autoritdtile recunosc ca stabilitatea macroeconomica
este o conditie obligatorie pentru cresterea economica si, astfel, si pentru reducerea saraciei.
Ele au ardtat ingrijorate ca in ultimii ani cresterea se bazeaza pe consum, iar investitiile se
reduc, si, deci, aceasta crestere poate sa nu fie sustenabild. Autoritatile au indicat necesitatea
de a reconstrui infrastructura care s-a deteriorat pe parcursul celor 15 ani de tranzitie,
indeosebi drumurile rurale si reteaua de distributie a gazelor naturale. Ca raspuns la insistenta
misiunii asupra investitiilor in sectorul privat si imbunatatirii mediului de afaceri, autoritatile
au descris eforturile lor de a elimina regulamentele inutile (initiativa “ghilotinei” — vezi

partea II1.D) si de a reduce povara
ll’l’lp ozitelor Sectorul guvernului si PIB pe cap de locuitor, Pietele Emergente, 2004
40

Russia

17.  Autorititile au pregitit un “35 1 Moldova _ - Poland
raport anual privind . Ukgpiue
implementarea SCERS. Ele doresc
sa evite dublarea eforturilor prin
monitorizarea SCERS prin céi care
s-ar conforma cu Planul de Actiuni
UE-Moldova (Boxa 2). Autoritatile
au intentia de a actualiza rezultatele
anului trecut in lumina obiectivelor 0 2,000 4,000 6000 8000 10,000 12,000 14,000
de crestere economica si reducere a PIB pe cap de locuitor, PPP, dolari

sdraciei. Membrii misiunii au
sustinut acele elemente din cadrul

% din PIB
oW
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Sursa: baza de date a Departamentului Fiscal al FMI; autoritatile

> Vezi raportul anexat si JSAN, precum si SCERS-ul initial (IMF Country Report No. 04/395, www.scers.md)
si raportul de evaluare JSAN (IMF Country Report No.04/396).
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celor doua initiative, care sunt orientate spre crearea unor institutii moderne si a unui mediu
de reglementare mai transparent §i care ar contribui la o avansare economica mai
consecventd. Personalul FMI considerd ca actualizarea SCERS ofera o oportunitate bund de a
revedea spectrul de activitate si eficacitatea guvernului Moldovei si a sugerat o reducere
modestd a cheltuielilor curente in 2006 si pe termen mediu ca actiune potrivitd pentru a crea
mai mult spatiu pentru extinderea sectorului privat si pentru a stimula in acest mod cresterea.
Autoritatile si-au exprimat acordul mentionand cd BM pregateste o noud Examinare a
Cheltuielilor Publice si ca se afld la etapa initiald a unei reforme cuprinzdtoare a
administratiei publice orientate partial si spre o reducere substantiala a aparatului
guvernamental.

B. Cadrul macroeconomic

18. Se anticipa ca cresterea economica se va incetini treptat in 2006 si pe termen
mediu, partial din cauza preturilor mai mari la produsele petroliere, precum si in legatura cu
deficitul fortei de muncd. Conform programului, se prognozeaza ca cresterea reala a PIB-ului
se va cobori la 6% in 2006 si la 5% pe termen mediu. Inci, chiar si pentru atingerea acestui
rezultat, va fi necesara restabilirea continud a investitiilor, indeosebi in sectorul privat.

19. S-a ajuns la intelegerea ca politicile monetare si fiscale trebuie sa aiba ca scop
atingerea unui ritm stabil de reducere a inflatiei. Programul prevede un obiectiv de
inflatie de 9% (an-pe-an) in 2006, apoi reducerea inflatiei la 7% catre anul 2008, in pofida
cresterii continue a fluxurilor de bani trimisi din strainatate (pana la $1,3 miliarde pe an catre
anul 2008) si a asistentei strdine, care va face ca atingerea acestui obiectiv moderat sa fie
destul de dificila (MEFP 916). Autoritatile au afirmat cd atingerea unui obiectiv mai ambitios
in raport cu inflatia se poate realiza probabil din contul cresterii economice, a intarzierii in
atingerea obiectivelor de dezvoltare ale mileniului (Tabelul 7), sau a ambelor.® In acelasi
timp, autoritatile au mentionat si limitdrile mecanismelor de care dispun:

* Politica monetara trebuie sa sustind partea principald a eforturilor de reducere a
inflatiei, insa piata financiard ingusta limiteaza capacitatile BNM de a steriliza fluxuri
mari de finante care vin in tara.

e Politica fiscald poate oferi doar sustinere limitata pentru atingerea obiectivelor cu
privire la inflatie, deoarece Moldova mai raméane a fi cea mai saraca tard din Europa
cu necesitati mari de dezvoltare a infrastructurii, care sunt in mare masura finantate

din contul asistentei externe realizata prin buget.” Personalul FMI a mentionat, insi,
ca mai exista posibilitati de a frana cresterea cheltuielilor curente.

* Autoritatile au cdzut de acord ca o flexibilitate mai mare a regimului cursului de
schimb valutar ar contribui la eforturile de reducere a inflatiei, dar au mentionat ca in

b Vezi discutia cu tema: The Macroeconomics of Managing Increased Aid Inflows—Experiences of Low-
Income Countries and Policy Implications (www.imf.org).

" Daca am exclude cheltuielile in proiectele finantate din striinitate, se anticipa ca guvernul in general va
realiza un surplus primar de aproape 2% din PIB in 2006.
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viitorul apropiat presiunea remitentelor valutare din exterior asupra ratei de schimb
valutar se va compensa, probabil, cu impactul preturilor mai mari la energie.

Boxa 2. Planul de Actiuni UE-Moldova

Planul de Actiuni UE-Moldova a fost semnat in februarie 2005 si cuprinde un spectru larg de aspecte, inclusiv
democratizarea, standarde de sanatate, reforma sistemului judiciar si economia. In domeniul economic el e, in
general, consecvent cu SCERS si include urmatoarele elemente-cheie:

Reforma administrativa si reforma sistemului judiciar

Adoptarea unui cod de etica pentru functionarii publici, judecitori si organele de resort.
Realizarea unui program de lucru pentru reforma sistemului judiciar.

Modificarea legilor care se referd la independenta si impartialitatea sistemului judiciar.
Realizarea reformei administrative a autoritatilor locale.

Stabilitatea macroeconomica si reducerea saraciei

e Elaborarea unui Cadru de Cheltuieli pe Termen Mediu (CCTM) consecvent cu SCERS si in
concordanta cu FMI.

e Imbunititirea gestiondrii finantelor publice, inclusiv auditul, potrivit al veniturilor si cheltuielilor
bugetului.

e  Avansarea spre un acord cu FMI in privinta unui program economic solid.

o Elaborarea unei strategii cuprinzatoare de modernizare a administrarii fiscale.

e Actualizarea si extinderea sistemului Trezorerial, inclusiv prin integrarea fondurilor social si pentru
sandtate intr-un cont unic al Trezoreriei.

Imbunititirea climatului investitional

e Examinarea legislatiei nationale pentru identificarea barierelor in calea credrii afacerilor si eliminarea
lor continua.

e Intreprinderea de actiuni pentru a reduce reglementarea excesiva, imbunatati transparenta si
previzibilitatea si a reduce in continuare povara regimului de licentiere si inspectie.

e Initierea unui dialog cu privire la regulamente si politici industriale si de afaceri cu investitorii straini.

e Imbunatitirea cadrului de regulamente prudentiale pentru pietele financiare si de supraveghere pentru a
le aduce in concordanta cu cele ale UE.

e Crearea unei agentii nationale pentru protectia concurentei si alocarea de mijloace bugetare suficiente
pentru ca ea sa-si poata indeplini misiunea.

Promovarea comertului

e Armonizarea legislatiei si procedurilor cu normele UE cu privire la certificare si control a originii
marfurilor din Moldova.

e  Pregatirea unui plan de actiuni spre realizarea cerintelor UE cu privire la sanatatea animalelor si
procesarea produselor animaliere §i cu privire la igiend in procesarea alimentelor.

Vezi http://europa.eu.int/comm/external_relations/moldova/intro/index.htm.
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Perspectiva pe termen mediu, 2001-08

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Prognoza

(Percent change; unless otherwise indicated)

PIB Real 6.1 7.8 6.6 7.4 7.1 6.0 5.0 5.0
Inflatia (sfarsitul perioadei, an-la-an) 6.4 4.4 15.7 12.6 10.0 9.0 8.0 7.0
(In percent of GDP, unless otherwise noted)
Economii externe 2.5 4.4 6.8 2.7 5.6 5.4 5.5 5.4
Economii interne 14.2 12.0 11.7 18.5 18.7 17.2 17.7 17.9
Private 12.4 10.0 6.6 12.9 10.6 13.2 13.0 13.2
Publice 1.9 2.0 5.2 5.5 8.1 4.0 4.7 4.7
Investitii brute 16.7 16.3 18.6 21.2 244 22.6 23.1 233
Private 14.6 13.4 14.0 16.2 18.0 17.8 17.9 18.1
Publice 22 2.9 4.6 5.0 6.4 4.8 5.2 5.2
Soldul contului curent -2.5 -4.4 -6.8 2.7 -5.6 -5.4 -5.5 -5.4
Stocul datoriei externe 105.1 100.8 88.7 63.8 54.7 51.3 49.7 47.3
Sursa: Autoritatile Moldovei; prognoza personalului FMI
20.  Cresterea preturilor la energie reprezinta un risc major pentru perspectivele de

viitor. Preturile la motorina de import au crescut, conform estimarilor, cu 44% in 2005, iar la
gazele naturale — cu circa 40% la inceputul anului 2006. Pe parcursul ultimilor cativa ani,
Moldova procura gazele naturale din Rusia la pretul de circa $80 per mie de metri cubi, un
pret mult mai mic decat cel din Europa Centrala si Occidentala, insa mai mare decét cel platit
de alte tari din fosta Uniune Sovietica. Pretul de $110/0 mie metri cubi a fost convenit pentru
primul trimestru al anului 2006. Pretul de $160 per mie metri cubi propus initial de Rusia ar
adauga circa 2% de PIB la deficitul comercial principal si ar conduce la o inflatie mai mare si
la cresterea economica ceva mai lenta in 2006.

Politica fiscala

21. A fost exprimat acordul ca deficitul bugetar principal (exclusiv granturi) trebuie
sa nu depaseasca 0,5% din PIB pe termen mediu (Boxa 3). Bugetul pentru 2006 prevede
un deficit ceva mai mare (0,8% din PIB), in legatura cu disbursarea unui grant al UE in
valoare de circa 0,3% din PIB in ultimele zile ale anului 2005. Deoarece datoria generala a
guvernului se va diminua pana la aproape o treime din PIB in 2006 (de la peste 80% in
2001), un deficit ceva mai mare nu va pune in primejdie sustenabilitatea fiscala pe termen
mediu. Cu toate acestea, desi autoritatile au mentionat ca consideratiile legate de gestionarea
cererii cer de a lupta impotriva unui deficit mai mare, ele au remarcat cu ingrijorare ca daca
preturile la energie vor creste mai mult, ar putea fi necesar de revazut pozitia fiscald
convenita anterior (MEFP q18).
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Perspectiva fiscala, 2002—08

(% din PIB)
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Prognoza
Venituri 29.6 34.0 354 39.5 384 383 37.7
Cheltuieli 31.5 33.3 34.6 37.9 39.2 38.8 38.2
Primare 29.4 31.2 32.7 36.6 37.7 37.4 37.1
Salarii 9.5 9.6 7.8 7.9 9.0 8.8 8.3
Marfuri i servicii 6.9 6.2 7.8 8.2 8.8 8.9 8.7
Transferuri 9.5 10.3 11.6 14.2 14.1 14.4 14.9
Capital 2.9 4.6 5.0 6.4 52 53 53
Alte 0.6 0.5 0.5 0.0 0.5 0.1 0.0
Dobinda 22 2.1 1.9 1.3 1.5 1.4 1.1
Alte, inclusiv discrepantele statistice 0.6 -0.4 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0
Soldul total -1.4 0.2 0.8 1.7 -0.8 -0.5 -0.5
Soldul primar 0.7 2.3 2.7 3.0 0.6 0.9 0.6
Sursa: Autoritatile Moldovei; prognoza personalului FMI
22.  Tinta fiscala in 2006 este substantial mai flexibila decat valoarea respectiva

pentru 2005. Personalul FMI si-a exprimat ingrijorarea cu privire la fluctuatia deficitului (de
la un surplus de 1,7% din PIB in 2005 pana la un deficit de 0,8% din PIB in 2006),
mentionand ca aceasta ar complica atingerea obiectivelor macroeconomice ale autoritatilor.
Autoritatile au remarcat ca o mare parte a fluctuatiei pozitiei fiscale e asociata cu factori care
se Intdmpla o singura data, inclusiv transferul unui grant din partea UE in ultimele zile ale
lunii decembrie pentru cheltuieli deja alocate in bugetul anului 2006 (ceea ce a adaugat 0,6%
din PIB la fluctuatia fiscald) si o modificare a compozitiei importurilor, ceea ce se va reflecta
prin o performanti TVA mai mare.® Autorititile au mentionat, de asemenea, ci cu slabirea
balantei de plati asociata cu energia, probabil, va fi necesar un efort mai mic de sustinere a
obiectivelor politicii monetare de citre buget. In final, personalul FMI a recunoscut ci
autoritatile au lucrat consecvent

pentru prevenirea reducerii Soldul fiscal, 2003—-05

deficitului de buget pe parcursul (% din PIB)

ultimilor ani §i a sugerat ca suma

riscurilor 1n acest caz indica ca 2003 2004 2005
cifra deficitului real pentru 2006

poate fi mai buni decat cea Rezultat 0.2 0.8 1.7
stipulata in buget. Bugetul initial -0.7 -0.9 -0.9

Sursa: Autoritatile Moldovei; estimarile personalului FMI

8 . . . . . . o .
Deoarece importurile de gaz sunt mult mai mari, structura importurilor se va deplasa de la marfurile de
consum — spre energie, care este supusa unor rate TVA mai joase.
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Boxa 3. Spatiul fiscal si bugetul pe anul 2006
Dupa o scadere brusca spre sfarsitul anilor 90, cheltuielile in sectorul public s-au restabilit in ultimii ani. Desi
unii iIn Moldova, inclusiv cativa donatori straini, ar dori sa fie martori ai extinderii in continuare a ,,spatiului
fiscal” disponibil in favoarea reducerii saraciei, aceasta dorinta trebuie echilibratd cu ingrijorarea ca sectorul
privat este hartuit in detrimentul perspectivelor de crestere economica de termen lung ale Moldovei.

Astfel, in conformitate cu intentia de a clarifica si limita rolul statului in economie, personalul FMI a sustinut
prevederile bugetului pentru 2006 intru reducerea poverii generale a impozitelor prin fixarea unor impozite
directe mai mici Autoritatile au afirmat ca impozitele directe mai mici vor incuraja afacerile si persoanele
individuale sa paraseasca economia tenebra , deplasand, in acelasi timp, orientarea spre consum. Impozitul pe
venit al Intreprinderilor s-a redus de la 18% - la 15%, iar impozitul pe venitul persoanelor fizice a fost redus de
la9, 14 51 20% - 1a 8, 13 si 18%, respectiv. in acelasi timp, baza TVA a fost extinsa prin eliminarea unor scutiri,
iar nivelurile concrete ale accizelor au fost indexate la inflatie.

23. Avéand o sustinere mare din partea Presedintelui, autorititile au cazut de acord de a
transfera asupra familiilor si intreprinderilor costul majorat al importurilor pentru energie.
Astfel, tarifele la gazele naturale au fost marite cu 40% in februarie, in mare masura, proportional cu
cresterea preturilor la gazele naturale pentru primul trimestru. La acest nivel de preturi la gazele
naturale autoritatile au convenit de a acoperi cheltuielile legate de transferuri adaugatoare catre buget
ale familiilor cu venituri mici 1n limitele fiscale actuale (MEFP 922). O eventuala crestere mare a
preturilor ar crea necesitatea revederii cadrului macroeconomic, precum si a eforturilor de
imbunititire a directionrii transferurilor sociale pentru ca acestea si ajungi la cei nevoiasi.”

24. Se anticipa ca cresterea veniturilor va avea loc in continuare din contul
impozitelor robuste indirecte (MEFP q19). Mai mult de jumatate din cresterea de 62
procente din PIB a veniturilor din impozite pe parcursul perioadei 2002-2005 a provenit din
TVA, accize (majoritatea ambelor provine de la importuri) si taxe.'’ Aceasta tendinta
prezintd, de fapt, o metoda prin care o parte din remitentele mari de fonduri din strdinatate se
directioneaza spre buget, si, in acest mod, spre reducerea saraciei si dezvoltarea
infrastructurii, deoarece nsusi cresterea importurilor a fost, In mare masura, finantata din
contul acestor remitente.

25.  Pentru viitor autorititile se angajeaza sa modernizeze sistemul de administrare
fiscala cu scopul imbunatétirii eficientei colectarii impozitelor, prin reducerea costurilor de
respectare a legilor si prin aplicarea unor céi indirecte de determinare a obligatiilor fiscale
(MEFP 921). Cu asistenta tehnica din partea FMI, ele pregatesc o strategie de reforma
cuprinzatoare de administrare fiscala conform cerintelor Planului de Actiuni UE-Moldova.
Mai mult decat atat, autoritdtile au fost de acord cu reprezentantii FMI ca Consiliul
Creditorilor (un organ politic condus de prim-ministru, care periodic restructureaza datoriile
la impozite si alte datorii) trebuie inlocuit cu un sistem apolitic care s-ar baza pe
Inspectoratul Fiscal de Stat si pe judecatoriile de faliment, dupa necesititi (MEFP 939).

9 e e eiw C A . .. e e Al e . . . .
FAD planifica sa trimitd mai tarziu o misiune specializatd in saracie si analiza impactului social pentru a
studia acest aspect.

10 Importurile au crescut cu 14% din PIB pe parcursul acestei perioade.
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26. S-a ajuns la o intelegere ca limitarea cheltuielilor ar fi importanta pentru
asigurarea sustenabilititii finantelor publice intr-un mediu competitiv de afaceri pe
termen mediu. Structura cheltuielilor va rimanea inclinata mult spre cheltuielile sociale
(preponderent educatie, sandtate si pensii), care se anticipa ca vor creste modest de la 24%
din PIB 1n 2005 pana la circa 25% din PIB in 2008 (cu includerea fondurilor de asigurari
medicale si sociale), cuprinzand astfel aproape % din cheltuielile generale ale guvernului.
Autoritatile sunt in favoarea sporirii investitiilor In infrastructura, dar asteapta pentru aceasta
asistenta treptatd din partea donatorilor pentru a nu compromite obiectivele politicilor sociale
ale SCERS (sau a relaxa pozitia fiscala).

27. Bugetul pentru 2006 include un spor semnificativ la salariile din sectorul public.
Reprezentantii FMI au optat impotriva maririi salariilor, ce se estimeaza la circa 1% din PIB,
motivul fiind ca aceasta va face mai dificil de realizat planurile autoritatilor de a investi mai
mult in infrastructura.'' Insi, autoritatile au afirmat ci noua lege despre salariile din sectorul
bugetar a restabilit ordinea in structura de salarii in sector, structura care devenise
inconsecventa din cauza sporirii ad-hoc a salariilor in anumite sectoare si cad marirea
salariilor implicd ajungerea din urma a legii. Autoritatile au mai indicat si dificultatea de a
mentine personalul calificat si au sugerat ca fara marirea salariilor nu pot combate Tn mod
credibil coruptia din sectorul public. Totusi, pentru anii 2007-08, autoritatile au acceptat sa
mentind cresterea salariilor in sectorul public in limitele stabilite de CCTM si coordonate cu
FML

% Finantele Fondului de Asigurari Sociale (FS) au fost indicate ca subiect pentru o
deosebitii ingrijorare. In perioada preelectorala pensiile s-au marit in mediu cu 25% in
noiembrie 2004, motiv din care FS a acumulat deficit tot anul 2005. Autoritétile au intreprins
masuri pentru a spori veniturile si au marit transferurile din bugetul guvernului central pentru a
lichida majoritatea deficitului. Desi finantele FS trebuie sé se stabilizeze in 2006 datorita unor
masuri suplimentare de acumulare a veniturilor (preponderent din agriculturd), si pe baza unei
formule de indexare a pensiilor ce leaga veniturile atat cu IPC, cat si cu cresterea salariilor,
reprezentantii FMI au indicat ca in FS are loc un dezechilibru structural in crestere. Imbatranirea
populatiei, plus numarul mare de moldoveni ce muncesc peste hotare (nefiind captati in reteaua
fiscald a FS), inseamna ca sistemul de pensii din Moldova bazat pe colectarea din mers a
fondurilor face necesar un nivel inalt de impozite pe salarii. Asa impozite, la randul lor, sunt un
stimulent adaugator pentru exodul fortei de
munca. Autoritatile au acceptat sa
elaboreze in 2006 un plan care ar pune FS
pe o baza financiara sustenabila pe termen 15
mediu (MEFP 923).

Inflatia anuala

20

procente
S
L

Politica monetara si de schimb valutar 5

29.  S-a ajuns la intelegerea - A
necesitatii de a atinge un nivel de Jan-03  Jul03  Jan-04  Juk04  Jan-05  Juk05  Jan-06
inflatie sub 10% (MEFP 924). Avand —CPI

exc. fruits and veget.
--—-exc. fuel, utilities, telecom
exc. fruit&veg, fuel, utilities, teleccom

' Cu regret, datele cu privire la clasificarea economici a cheltuielilor guvernului general nu sunt foarte sigure.
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acest obiectiv, BNM orienteazd politica monetara spre inflatia de 9% 1n 2006 (decembrie-
decembrie), cu reducerea treptati la 7% in 2008. Insa, functionarii au mentionat impactul
incert al cresterii preturilor la energie si predominarea alimentelor in cosul IPC, ce ar putea
complica atingerea acestui obiectiv.

Salariul mediu lunar in dolari, 2005

30. Personalul FMI a opinat ca o flexibilitate (dolari SUA per persoand)

mai mare a cursului de schimb valutar in ambele 1500
directii ar sustine obiectivul de inflatie stabilitsi
ar ajuta Moldovei de a depasi socurile potentiale. ’ o
Autoritdtile au notat opinia personalului FMI, darau 900 -
reiterat ca nu intervin decat pentru a echilibra

fluctuatiile pe piatd. Totusi, in pofida ,,pericolului de ~ **°

flotare”, s-a ajuns la consensul cd in 2006 este putin 300 |

probabil sa existe o presiune mare inspre aprecierea ﬂ M
leului, data fiind deteriorarea probabild a balantei 0 ‘ ‘ .
comerciale din cauza cresterii preturilor la energie. $ & © & &
Astfel, nu va fi posibil ca restabilirea rezervelor sa °
fie echivalentd cu importurile de trei luni in 2006,
desi acest obiectiv va ramane valabil pentru o
perioada mai tarzie a programului. Studiile empirice sugerand cd leul raiméane mai jos de rata sa
reald de echilibru, personalul FMI si autoritétile au ajuns la concluzia ca competitivitatea este
adecvata.'” In plus, in pofida cresterii salariale mari din ultimii ani, ele sunt mult mai mici decat
in tarile vecine.

Sursd: AMECO; estimarile personalului FMI.

31.  S-aconvenit ca BNM sa continue aplicarea Costul Unititii de Munciin Valuta
instrumentelor disponibile pentru absorbirea Comuni
lichidititii din fluxul remitentelor (MEFP 925). 300 (2000=100)

BNM a intervenit prin licitatii de depozite si a initiat 250
vanzari ale propriilor hartii de valoare la inceputul lui
2005 1n acest scop. BNM se va orienta la cresterea

bazei monetare cu circa 16% (decembrie fata de 150
decembrie) in 2006." 100 |

200 H

50

2000 2002 2004

Moldova Hungary + Romania

Russia ~ ------- Ukraine

Sursa: AMECO; WEO; calculul personalului FMI

2 Indicatorii ratei de schimb in echilibru real arati ci mai exista spatiu pentru aprecierea leului, desi recenta
crestere a preturilor la energie denotd ca marja a fost redusa. Vezi, M. Cuc, “External Competitiveness,”
Chapter 3 of Republic of Moldova: Selected Issues, (SM/05/18 Supplement 1) January 24, 2005.

1 1n 2005 , pentru prima datad guvernul a Inceput s achite creditele anterior prelungite de BNM, iar incepand cu
2006, el nu va mai obliga BNM si transfere trimestrial profitul (el se va transfera dupa terminarea anului
financiar pe baza conturilor supuse auditului).
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Rata de schimb Leu/dolar SUA si rata de schimb effectiva reala (REER)

Rata de schimb Leu/dolar SUA, 2004—-06
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1/ Valorile de elasticitatea transformarii (0.95) si elasticitatea substituirii (0.81) sunt valori medii calculate de Devarajan et al. (1999).

Sursa: BNM; calculul personalului FMI
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Autoritatile au fost de acord sa transfere depozitele existente ale guvernului central din bancile
comerciale la contul Trezorerial la BNM. Adaugator, in 2006 autoritdtile vor explora optiunea
de a pastra datoria guvernului de pana in 2004 la BNM (egala cu 1,7 miliarde lei), pentru a
spori capacitatile BNM de a realiza operatiuni pe piata deschisa. BNM va fi gata sa faca
politica monetara si mai durd 1n caz de necesitate pentru a atinge obiectivul de inflatie.

32. Autorititile si personalul FMI au ajuns la acordul ca e necesara fortificarea
independentei BNM. S-a mentionat cd Legea despre BNM cere ca BNM si activeze pentru
“stabilitatea valutei nationale,” ceea ce se poate interpreta fie ca rata de schimb, fie ca inflatie.
Pentru a clarifica aceastd problema cu obiective duble, autoritatile fac modificari in legea
respectiva astfel ca stabilitatea preturilor sa fie fixata ca obiectiv primordial al BNM (MEFP 924).
Legea revazuta va mari si independenta BNM prin interzicerea creditarii directe a guvernului i va
spori independenta membrilor consiliului BNM in indeplinirea indatoririlor lor obisnuite.'*

Politica comerciala

33. Moldova, tara-membra a OMC, are un regim comercial relativ deschis. Taxa
medie neponderata pe import este de 5,7%, iar importul marfurilor constituie aproape trei
patrimi din PIB-ul anual. Insa, restrictiile pe export, indeosebi pentru produsele cerealiere,
sunt controversate deja demult. Conform programului, autoritatile au convenit sa inlature
cerinta ca exportul cerealelor sa se realizeze oficial prin Bursa de Marfuri a Moldovei, care e
privatd (MEFP 940), si au indicat ca restrictiile neformale privitor la modul de transportare a
marfurilor de export (de ex. cu trenul, dar nu au autocarul) au fost inlaturate. Autoritatile au
specificat ca motivul central al acestor restrictii era combaterea evaziunii fiscale (indicarea
unor cantitdti mai mici in facturd), mentionand ca odatd cu elaborarea noii strategii
cuprinzdtoare de administrare a impozitelor, restrictiile pe exporturi vor fi inutile.

34.  Autoritatile si-au exprimat ingrijorarea ca accesiunea anticipata a Bulgariei si
Romaniei la UE ar putea avea un impact nefavorabil asupra perspectivelor de export
ale Moldovei. Bulgaria absoarbe o proportie relativ mica a produselor din Moldova (mai
putin de 1%), insa Roméania primeste circa 10% din exportul total. Principalele marfuri
exportate de Moldova in Romania sunt produsele agricole si textilele, majoritatea din care
vor fi supuse unor taxe mai mari cind Romania va adera la UE. Autoritatile au ajuns la un
acord cu UE pentru o facilitate GSP+ si Incearca sa negocieze accesul concesional la pietele
UE pentru unele produse care au fost excluse din GSP+.

Strategia cu privire la datorii

35.  Autoritatile au pregatit o strategie pentru normalizarea relatiilor cu creditorii
externi. La sfarsitul anului 2005 marimea datoriilor constituia $56 milioane (2% din PIB),
creditorul principal fiind Rusia, urmatd de SUA, Japonia, Germania si Italia cu sume mai mici.
Autoritatile spera sa aplice resursele de pe un cont special (escrow) instituit in bugetele anilor
2005 5i 2006 (egal cu 200 milioane lei sau $15,6 milioane) pentru a achita o parte din datorii,
care catre sfarsitul lunii aprilie 2006 vor atinge cota de $65 milioane. Autoritatile spera sa

14 < . ISR . . < - . ST < s <
La urmatoarea ocazie autoritatile intentioneaza sa propuna modificarea Constitutiei, ca ea s includa o
referinta clara la independenta Bancii Nationale si sa clarifice rolul sdu In politica monetara.



-26 -

obtind un orar nou de achitare pentru celelalte, precum si pentru dobanda care va deveni
platibild pe parcursul perioadei de program.'” Semnalele de la donatori arati ca deficienta
ramasa pentru 2006 va putea fi acoperita. Totusi, autoritatile inteleg ca sunt necesare ajustari
fiscale adaugatoare pentru cazul in care fluxurile prognozate de asistenta nu vor veni.

Datoria Publica si Garantata de Stat, 1995-2005
Stocul datoriei si schimbare cumulativa a raportului datorie/PIB: decompunere

60
50 A 1 100
40 -
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20 -

10 +

-10 4

-20 1 EEEE primary balance [ real interest rate
230 4 real growth real exchange rate = [ 20
debt stock (r.h.s.) EoRCsORcI

other =debtstock(rths) [FEEEE
a0l  Besfother o Tdebtstock(nhs) o

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Sursa: Autoritatile Moldovei; calculul personalului FMI

36. Rezultatele unei aprecieri DSA actualizate pentru tarile cu venituri mici realizate in
comun de personalul Bancii Mondiale si FMI indica ca Moldova se va confrunta mai degraba
cu dificultiti de lichiditate de termen scurt, decit cu probleme de durabilitate a datoriilor
structurale. Re-antrenarea institutiilor financiare internationale i a comunitatii donatoare
internationale 1n finantri concesionale noi si, posibil, In restructurarea datoriilor externe, inclusiv
arierate va diminua problema lichiditatii si va elibera resurse pentru alte necesitati de dezvoltare.

C. Stabilitatea si performanta sectorului financiar

37. Indicatorii stabilitatii financiare raman, in general, buni. Suficienta de
capital si lichiditatea sunt relevante, iar creditele neperformante raman mult sub 10%, desi
imprumuturile “sub supraveghere” sunt incd mari, circa 39% (Tabelul 6). Profitabilitatea
sistemului bancar este robusta, Tnsa existd semnale pentru ingrijorare. Dolarizarea este inalta,
peste 40% din depozite (din care putin sub 20% sunt denominate in Euro), iar monetizarea si
dezvoltarea sectorului financiar raman modeste, Tnsd nu este o lipsa de corespundere cu
nivelul de venituri per capita din Moldova.

5in program, personalul FMI presupune cé circa 3/4 din datorii vor avea un nou orar la sfarsitul lunii aprilie.



_27 -

Evolutia sectorului financiar Nivelul monetizarii
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38.  Misiunea FSAP din anul trecut a indicat la o lipsa de transparenta cu privire la

proprietarii bincilor, care a fost exprimati si de BERD.'® Netransparenta cu privire la
proprietate sporeste posibilitatea cd BNM nu va observa cazurile de imprumuturi catre partile
terte. Ca raspuns, autoritatile au cautat sd realizeze un sir de recomandari FSAP (MEFP 926).
Conform legislatiei aprobate in 2005, pragul dupa care proprietarii bancilor trebuie sa treaca
testul “potrivit si adecvat” a fost micsorat de la 10% - la 5%. Desi aceasta schimbare se refera
doar la noii actionari si nu are putere retroactiva, ea este valabila cand actionarii existenti
procura sau vand actiuni si aceasta, cu timpul, va spori transparenta.

39. S-a ajuns la intelegerea importantei promovirii concurentei in sistemul bancar din
Moldova. Gradul inalt de profitabilitate, desi e binevenit, arata ca intrarea bancilor straine in tara ar
putea stimula bancile locale sa-si extinda serviciile si sa faciliteze intermedierea. Desi autoritatile
au mentionat ca cadrul legislativ din Moldova permite activarea bancilor strdine, s-a recunoscut ca
in prezent bancile striine sunt mai binevenite decat in trecut. In acest sens, personalul FMI si-a
exprimat satisfactia ca cateva banci din Europa Occidentala fsi instituie prezenta in Moldova.'’

40. Declaratia guvernului ca ar avea ca obiectiv pe termen mediu privatizarea Bancii de
Economii (BEM) in favoarea unui investitor strategic bancar este un pas important (MEFP
927). Avand o retea mare de filiale, o baza solida de depozite personale si un portofoliu de credite
solid, expertii FMI considera ca transmiterea BEM unei banci internationale cu experienta va face
mult In sensul promovarii concurentei in sistemul bancar. Pe parcursul anului 2006 autoritatile vor
selecta pe baza competitiva o companie cu reputatie internationala buna pentru a realiza evaluarea
bancii; evaluarea se va efectua in 2007, dupa care banca va fi pusa pe piatd. Intre timp autoritatile
nu vor pune BEM 1intr-o pozitie mai favorizata, inclusiv in forma de preferinte impozitare,
reglementarea prudentiald sau plasarea in banca a depozitelor guvernamentale.

16 EBRD, Transition Report 2005: Business in Transition, November 2005.

' Raiffeisen a deschis un oficiu reprezentativ la Chisindu si se spune ci inca o banci striina are intentii de a
achizitiona o banca existenta.
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Rentabilitatea Sistemului Bancar, 2000-04
(Comparatia Pietelor Emergente in Europa Centrala si de Est)
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41. Autoritatile intreprind actiuni pentru sporirea eficientei regimului
AML/CFT (MEFP 9428). Ele au fost de acord sd aprobe legislatia, care ar cere ca bancile sa
raporteze orice operatiuni suspecte realizate intre nerezidenti si planifica sd reactioneze la
recomandarile evaluariit MONEY VAL din ianuarie 2005 pregatind o reforma cardinala a
cadrului AML, pentru care se va solicita asistenta tehnica din partea FMI.

D. Agenda reformelor structurale

42. S-a ajuns la o pozitie comuna ca obiectivele macroeconomice si de
dezvoltare urmarite de autorititi necesita realizarea unei agende ambitioase de reforme
structurale. Autoritétile au opinat, cd prin avansarea cu un sir de reforme orientate spre
imbunatatirea mediului de afaceri si clarificarea rolului statului in economie, ar putea
imbunatati si propria lor credibilitate si ar demonstra, in acelasi timp, faptul ca realizeaza
programul pe cont propriu. Majoritatea reformelor prevazute in programul guvernului se
refera la setul de actiuni menite sd aduca mai aproape de finalizare procesul de tranzitie de 15
ani prin determinarea ce trebuie sd faca guvernul si ce trebuie sa lase pentru sectorul privat.
De exemplu, autoritatile lanseaza un efort de mai multi ani de modernizare a administratiei
publice cu asistentad din partea partenerilor internationali de dezvoltare ca Banca Mondiala,
PNUD si SIDA (MEFP 930). in cadrul acestui efort, care are ca scop diminuarea sectorului
public 1n unele domenii pentru a face posibila marirea numarului de cadre in alte domenii,
necesare pentru a aduce institutiile Moldovei In corespundere cu normele europene, se va
initia o examinare functionala detaliatd a tuturor agentiilor guvernului central pe parcursul
anului 2006. In acelasi timp, are loc modernizarea cadrului legislativ pentru serviciul public
cu scopul reducerii coruptiei prin legislatia destinata prevenirii conflictelor de interese si
asigurdrii gestiondrii serviciului public pe principii apolitice (MEFP §31).

43. Autoritatile considera reforma cadrului de reglementare ca parte integrala
a reformei administratiei publice (MEFP 932). Prin eliminarea barierelor inutile din calea
afacerilor, reforma cadrului de reglementare trebuie sa permita redistribuirea functionarilor
publici spre sarcini de o prioritate mai inalta (eliminand in acelasi timp tentatia de coruptie).
Aspectele cheie ale reformei includ simplificarea procedurilor de inregistrare a
intreprinderilor si eliminarea necesitatii de a obtine o multitudine de licente si permise. Prin
procedura “ghilotinei” peste 1000 de regulamente au fost examinate de catre o comisie care
includea reprezentanti ai comunitatii de afaceri si a societatii civile, peste 100 din ele fiind
eliminate de la bun inceput. Urmatorul pas este de a aplica “ghilotina” in raport cu legile care
au generat aceste regulamente si a introduce o apreciere a impactului legilor pentru a preveni
re-aparitia acestora (MEFP 933).

44, Managementul finantelor publice se va moderniza in cadrul unui proiect
cuprinzator al Bancii Mondiale. Departamentul Afacerilor Fiscale (FAD) al FMI acorda
ajutor cu unele aspecte ale acestei sarcini, preponderent in managementul trezoreriei si
clasificarea bugetara. In acest context, s-a ajuns la acordul ci conturile unitatilor bugetare
care se mai afld in banci comerciale (si cele ale Fondului Social si ale Fondului de Asigurari
in Medicind) trebuie sa treaca etapizat la Contul Unic Trezorerial (CUT) de la BNM (MEFP
935). FAD ajuta, de asemenea, autoritatilor sa implementeze un sistem de urmarire a
cheltuielilor legate de saracie prin intermediul trezoreriei.
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45. Autorititile au fost de acord cid managementul intreprinderilor de stat @s)
trebuie adus in conformitate cu cele mai bune practici internationale. In acest sens, ele
au beneficiat de participarea la a doua etapa a studiului pilot FAD axat pe extinderea
examinirii indicatorilor fiscali pentru a include sectorul IS."® Autoritatile au elaborat un plan
de a introduce principiile administrarii societatilor pe actiuni in acele IS, care nu sunt inca
societati pe actiuni si de a asigura mai multa transparenta la tema performantei financiare a
tuturor IS. In particular, managementul IS, care nu sunt societiti pe actiuni se va deplasa de
la ministere ramurale — spre consilii de directori, in care ministerele finantelor si economiei
vor detine majoritatea (MEFP 436). Incepand cu procesul bugetar pentru 2008, informatia
detaliati cu privire la performanta financiari a IS va fi prezentata parlamentului, care astfel
va avea o posibilitate mai buna de decide daca este necesar de a plati dividende sau ar fi mai
bine ca IS si fie privatizate (MEFP 937).

V. ASPECTE ALE PROGRAMULUI

46. Autoritatilor solicitd acces la resursele Fondului in baza aranjamentului
PRGF. In conformitate cu necesitatile balantei de plati ale Moldovei, accesul cumulativ va fi
egal cu 65% din cotd (DST 80 milioane) conform programului propus (Tabelul 9)."” Punerea
la dispozitie a fondurilor se va face 1n transe egale fiecare jumatate de an (Tabelul 13) dupa
finalizarea evaludrilor. Programul va fi monitorizat pe baza criteriilor cantitative de
performanta in raport cu rezervele internationale nete si activele nationale nete ale BNM,
deficitul de fonduri ale guvernului general,*® si imprumuturile neconcesionale din striinitate.
Pentru aceste variabile au fost stabilite valori indicative trimestriale, precum si un volum de
bani de rezerva. Criteriile de performanta structurald propuse si indicatorii propusi tin de
domeniul de expertiza al FMI si sunt critici pentru atingerea obiectivelor macroeconomice
ale programului; ele se axeaza pe sectorul financiar, administrarea impozitelor,
managementul finantelor si intreprinderilor publice si liberalizarea comertului (Tabelul 1 din
MEFP). Aceste masuri au ca scop asigurare stabilitatii macroeconomice, clarificarea rolului
statului in economie (apropiind, astfel procesul de tranzitie de final), si stimularea dezvoltarii
sectorului financiar pentru promovarea cresterii economice.

8 IMF , “Public Investment and Fiscal Policy—Lessons from the Pilot Country Studies,” April 1, 2005
(http://www.imf.org/external/np/pp/eng/2005/040105a.htm).

"% Existd o anumita incertitudine cu privire la suma care va fi supusa restructurarii de ctre Clubul de la Paris si
cu privire la suma de noi finantari din partea donatorilor (inclusiv UE si Banca Mondiald). Finantarea
adaugatoare se va folosi 1n primul rand pentru sustinerea cheltuielilor legate de infrastructura necesara pentru
reducerea saraciei, iar apoi - pentru marirea rezervelor, pe cand asistenta mai urgenta sau finantarea din partea
donatorilor se va absorbi prin ajustarea fiscald de mai departe.

% Include imprumuturile proiectelor finantate din exterior, precum si granturile.
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Boxa 4. Riscuri si vulnerabilitati pe termen mediu

Personalul FMI anticipa ca pe termen mediu cresterea economica va incetini, reducandu-se la circa
5% anual, avand in vedere impactul preturilor mai mari la energie si deficitul fortei de munca care
apare. Prevenirea reducerii de mai departe a ritmului de crestere depinde de mentinerea stabilitatii
macroeconomice si de accelerarea realizarii reformelor structurale axate pe imbunatétirea mediului de
afaceri. Depinde mult, de asemenea, de capacitatea Moldovei de a-si regulariza perspectivele datoriei
externe in 2006. Alte riscuri semnificative includ:

. Preturile la gaze naturale pot creste rapid pana la nivelurile europene;

. Exporturile agricole in térile vecine pot fi impiedicate, posibil in legatura cu o eventuala
intrerupere a negocierilor cu privire la Transnistria;

o Autoritatile ar putea din nou pune un accent mai mare pe stabilitatea ratei de schimb valutar
decét pe reducerea inflatiei; si

. Realizarea agendei de reforme a programului se poate dovedi o noua deceptie.

47. Programul propus presupune riscuri politice si de realizare semnificative, dar

acestea sunt reduse cu mult in comparatie cu perioada trecuta (Boxa 4). Mediul politic
este stabil, guvernul actual a avut patru ani de experientd in administrarea economiei, iar
urmatoarele alegeri se anticipa peste cativa ani. Mai mult, aspiratiile Moldovei spre Europa
ofera siguranta ca agenda reformelor se va indeplini conform planului. Totusi, in lumina
experientei dezamdgitoare cu aranjamentul FRSCE 2001-03 PRGF, programul necesita un
sir relativ mare de actiuni preliminare, criterii de performanta structurald si indicatori care ar
garanta siguranta resurselor FMI prin punerea in dependenta a platilor conform programului
de realizarea reformelor.”!

V1. EVALUAREA EFECTUATA DE PERSONALUL FMI

48.  Performantele de crestere ale Moldovei in ultimii cinci ani au fost bune. Cresterea
a fost finantata partial de fluxul puternic de remitente din straindtate asigurat de moldovenii
care lucreaza peste hotare, ceea ce a redus impactul barierelor structurale care au continuat sa
existe. In timp ce faptul ci asa de multi moldoveni simt necesitatea de a parasi tara pentru
castig reflecta partial lipsa de oportunitdti in tara natala, banii trimisi de acestia au asigurat
sustinerea familiilor lor, contribuind astfel la reducerea nivelului sardciei si imbunatatirea
performantelor legate de Obiectivele de Dezvoltare a Mileniului.

49.  Sarcina mare acum este de a folosi aceste circumstante favorabile si de a pregati
oportunitiiti pentru o crestere puternicii pe termen mediu. In acest context, Planul de
Actiuni UE-Moldova este crucial pentru sustinerea consensului necesar asupra agendei
ambitioase de reforme a autoritatilor. Aspiratiile Moldovei spre Europa stau la baza atentiei
reinnoite fatd de reforme din ultimii ani. Mia mult, Planul de Actiuni este in conformitate cu

21 N C . . NN . o
BNM este supusa unei noi evaludri a sigurantei fondurilor, care va fi finalizata inainte de prima revizuire.
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SCERS si va fi important ca autoritatile sa gaseasca cdi pentru a realiza $i monitoriza ambele
planuri in asa mod, ca sa nu-si suprasolicite capacitatile administrative limitate.

50. Cadrul macroeconomic prevazut este suficient de ambitios si se orienteaza spre
reducerea treptata a inflatiei de la nivelul actual care e apropiat de 10%. Cu toate
acestea el este asociat cu incertitudini si riscuri, inclusiv preturile semnificativ mai inalte la
gazele naturale importate, si autoritatile trebuie sa fie gata sa-si ajusteze politicile in caz de
necesitate pentru a atinge obiectivul stabilit de inflatie. Pietele financiare mai profunde,
provenind dintr-o concurentd mai mare In sectorul bancar, vor ajuta ca autoritatile sa
foloseasca instrumentele disponibile, inclusiv licitatiile de depozite, vanzarile certificatelor
bancii nationale si operatiuni pe paiata deschisa cu hartii de valoare ale guvernului.

51.  Autoritatile trebuie, de asemenea, sa fie gata de a permite o flexibilitate mai
mare a cursului de schimb valutar in ambele directii pentru a minimaliza riscurile din
calea reducerii inflatiei. O flexibilitate mai mare a cursului de schimb valutar va permite de
a asigura o concurentd externd adecvata, oferind in acelasi timp, un amortizor pentru socurile
din exterior. Prin urmare, modificarea Legii despre Banca Nationala pentru a stabili ca
obiectiv cheie stabilitatea preturilor va fi un pas binevenit, dar atunci va fi important ca
regimul de facto al Moldovei in raport cu cursul de schimb valutar sa coincida cu regimul
respectiv de jure.

52. Un deficit fiscal modest prezinta un compromis potrivit in vederea presiunilor
paralele existente. Desi din motive macroeconomice pozitia politicilor fiscale trebuie sa fie
fermad pentru a atinge obiectivul de inflatie si a reduce deteriorarea BP, totusi Moldova este o
tard sdracad cu necesitdti mari de dezvoltare. Deficitul de 0,8% din PIB in 2006, care se va
reduce la 0,5% pe termen mediu, echilibreaza consideratiile macroeconomice si durabilitatea
datoriilor cu necesitatea de imprumuturi concesionale din strainatate pentru dezvoltarea
infrastructurii. In acest sens, eforturile autoritatilor de a reduce povara impozitelor si de a
moderniza administrarea fiscala sunt binevenite. Cu toate acestea, guvernul Moldovei, care
are cheltuieli egale cu aproape 40% din PIB, este prea mare in comparatie cu alte tari cu un
nivel similar de venituri per cap de locuitor. De aceea, sporul mare la salariile din sectorul
public realizat in 2006 este regretabil si autoritdtile au fost chemate ca s asigure pe termen
mediu conformitatea salariilor cu CCTM si, astfel, cu obiectivele de crestere stabilite. Mai
mult, repetarea performantei fiscale superioare din ultimii ani, prin limitarea cheltuielilor si
economisirea oricdror venituri suplimentare pare rationala si va ajuta la sustinerea
obiectivului de reducere a inflatiei. Reducand interferenta statului in economie, autoritatile
pot limita coruptia si face ca Moldova si devini o destinatie atragatoare pentru investitii. In
acest context, va fi important de a directiona foarte bine asistenta menitd de a le ajuta
saracilor sa se descurce cu majorarea preturilor la energie.

53.  Imbunititirea gestionirii sectorului public este o prioritate. Moldova trebuie sa
realizeze reformele in domeniul gestionarii finantelor publice, ca, de exemplu, extinderea
Contului Unic Trezorerial si o transparentd mai mare a procesului bugetar. Aceste reforme
vor asigura o administrare mai buna si intr-un mod mai transparent a finantelor publice, ceea
ce va satisface donatorii. In acest sens, crearea unui sistem de urmdrire a cheltuielilor pentru
saracie este foarte binevenit.
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54.  Modernizarea gestionarii intreprinderilor publice este un element cheie pe
agenda de reforme a autoritatilor. Sunt recomandate actiuni pentru revitalizarea procesului
de privatizare si fortificarea administrarii societdtilor pe actiuni in acele companii, in care
statul detine pachetul majoritar. O transparentd mai mare cu privire la performanta financiara
a Intreprinderilor publice va ajuta la participarea mai activa la procesul de privatizare,
deoarece si parlamentul si populatia vor cunoaste costurile adevarate ale mentinerii resurselor
contribuabililor legate de intreprinderi de stat cu performanta redusa.

55.  Autoritatile au dreptate cind pun accentul pe performanta sectorului financiar
ca bariera esentiala in calea cresterii economice. Desi indicatorii de stabilitate a sectorului
financiar sunt buni, acestia pot proveni atat din lipsa de concurenta si dinamism a sistemului
bancar din Moldova, cat si din motive prudentiale. Astfel, asigurarea unei transparente mai
mari in materie de proprietari ai bancilor rdimane o prioritate importanta. Fard a intelege clar
cine sunt beneficiarii finali si proprietarii activelor sectorului bancar, BNM se afla intr-o
pozitie slaba Tn materie de prevenire a practicilor riscante ca, de exemplu, oferirea de
imprumuturi partilor terte, care pot conduce la instabilitatea sectorului financiar. Intirirea
independentei BNM trebuie, de asemenea, sa contribuie la o supraveghere mai strictd a
institutiilor financiare, chiar daca proprietarii lor au legaturi politice puternice.

56.  Sosirea recenta in Moldova a bancilor striine este binevenita desi putin
intarziata, deoarece ea aduce cu sine tehnologii noi si capital proaspat, si, de asemenea,
stimuleaza concurenta in sectorul financiar din Moldova. Decizia autoritatilor de a
privatiza BEM 1n favoarea unui investitor bancar strategic este un pas important in aceasta
directie. Intre timp, evitand utilizarea BEM pentru scopuri cvasi-fiscale si o atitudine
favorizara fatd de aceasta banca, autoritatile vor vedea cd nu existd motivatii serioase pentru
ca aceasta banca sa fie n proprietatea statului.

57.  imbunititirea regimului AML /CFT ar fi un corolar important al actiunilor
pentru promovarea dezvoltarii sectorului financiar. Fortificarea legii AML prin cerinta ca
bancile sa raporteze operatiile suspecte realizate Intre nerezidenti va preveni situatia in care
Moldova ar deveni destinatia fondurilor criminale, ceea ce ar distruge reputatia sistemului
bancar din Moldova. Cu timpul va fi necesara o reforma mai fundamentala a regimului
AML/CFT.

58.  Fiind o tara cu o economie mica si deschisa si confruntindu-se cu o situatie
serioasa in balanta de pliti, Moldova nu-si poate permite sa impuna limitari pe
exporturi. Astfel, decizia de a elimina cerinta ca exporturile de cereale s fie tranzactionate
la Bursa de Valori este binevenitd. Eforturile de a combate fraudele cu facturarea trebuie sa
fie realizate prin actiuni mai traditionale ale Inspectoratului Fiscal de Stat, inclusiv aplicarea
metodelor indirecte de apreciere a obligatiilor fiscale.

59. Autoritatile sunt chemate sa rezolve urgent problemele acumularii arieratelor la
achitarea datoriilor externe. Crearea unui cont special (escrow) in bugetele pentru 2005 si
2006 a fost un pas binevenit spre regularizarea relatiilor financiare cu térile creditoare. Pentru
viitor, ar fi important de a urma practici prudente de management a datoriilor, indeosebi cand
dupa regularizarea arieratelor se va incepe din nou finantarea.
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60.  In general, programul propus este suficient de ambitios. Autorititile au
demonstrat un sir de cazuri de activitdti bune in 2005, iar sustinerea din partea comunitatii
internationale, indeosebi din partea Uniunii Europene in forma Planului de Actiuni UE-
Moldova, fortifica participarea activa la cele mai Inalte niveluri la agenda propusa de
reforme. Societatea civila a fost consultata pe tot parcursul elaborarii SCERS, si, aparent,
populatia Moldovei sustine eforturile autoritatilor de a aduce institutiile Moldovei in
conformitate cu normele europene. Pe aceasta baza, personalul FMI recomanda indeplinirea
solicitdrii autoritatilor de a folosi resursele FMI conform unui aranjament PRGF.

61.  Se propune ca urmatoarele consultari cu Moldova in cadrul Articolului I'V sa aiba loc
inainte de expirarea a 24 de luni conform prevederilor deciziei despre ciclurile de consultari
in tarile, in care se realizeaza programe.
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Tabelul 1. Moldova: Indicatorii Selectivi, 2001-08 1/

TABELE

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Est. Prognoza
1. Indicatorii sectorului real (Percent change; unless otherwise indicated)
Produsul intern brut
Rata reala de crestere 6.1 7.8 6.6 7.4 7.1 6.0 5.0 5.0
PIB nominal (milioane lei) 19,052 22,556 27,619 32,032 36,755 42,585 48,648 54,745
PIB nominal (milioane dolari SUA) 1,480 1,662 1,981 2,598 2,917
Inflatia IPC (medie) 9.8 53 11.7 12.5 11.9 9.4 8.7 7.5
Inflatia IPC (sfarsitul perioadei, an-la-an) 6.4 4.4 15.7 12.6 10.0 9.0 8.0 7.0
Salariul mediu lunar (lei) 519 704 912 1,116 1,330
Salariul mediu lunar (dolari SUA) 40 52 65 91 105
II. Indicatorii fiscali (guvernul general) (In percent of GDP)
Soldul primar (de casa) 3.8 0.7 2.3 2.7 3.0 0.6 0.9 0.6
Soldul general (de casa) -0.4 -1.4 0.2 0.8 1.7 -0.8 -0.5 -0.5
Soldul general (angajamente) -0.5 -0.5 -0.2 0.5 1.7 -0.8 -0.5 -0.5
Soldul general (angajamente), cu excluderea proiectelor
finantate din contul creditelor externe 0.5 0.9 1.0 1.4 2.6 0.3 0.8 0.3
Stocul datoriei guvernului general 2/ 80.1 74.8 60.3 47.2 39.0 335 30.3 27.6
II1. Indicatorii financiari (Percent change; unless otherwise indicated)
Masa monetara (M3) 36.4 36.0 30.7 37.7 35.0 29.4
Viteza (PIB/sfarsitul perioadei M3; raport) 4.0 34 3.2 2.7 23 2.1
Baza monetara 279 31.1 16.6 39.7 31.8 16.0
Creditarea economiei 354 35.2 44.4 222 35.0 25.6
IV. Indicatorii sectorului extern
Soldul contului curent (milioane dolari SUA) -37.0 -72.5 -135.2 -70.6 -1643  -177.8  -203.2 -228.3
Soldul contului curent (% din PIB) -2.5 -4.4 -6.8 -2.7 -5.6 -5.4 -5.5 -5.4
Remitentele (compensatie plus transferuri), suma neta 203 290 445 666 905 1,104 1,214 1,323
Rezerve oficiale brute (milioane dolari SUA) 3/ 229 269 302 470 597 750 931 1,124
Rezerve oficiale brute (luni de import) 2.1 1.9 1.7 2.1 2.2 2.5 2.8 3.1
Cursul de schimb (MDL/$) media perioadei 12.9 13.6 139 12.3 12.6
Cursul de schimb (MDL/$) sfarsitul perioadei 13.1 13.8 13.2 12.5 12.8
Cursul de schimb real efectiv, schimbare (%) -1.2 -6.1 -5.4 13.1 -0.1 1.0 0.1 2.3
Datoria externd/PIB (%) 4/ 105.1 100.8 88.7 63.8 54.7 51.3 49.7 473
Deservirea datoriei/exportul bunurilor si serviciilor (%) 4/ 24.6 27.9 19.8 21.3 20.2 14.5 12.9 12.8
Indicatorii sociali, anul de referinti
PIB pe cap de locuitor, dolari SUA: 766 (2004) Ponderea populatiei aflate sub pragul sariciei, %: 26.5 (2004)

Speranta de viata, biarbati, ani: 64.5 (2003)

Speranta de viata, femei, ani: 71.6 (2003)

Sursa: Autoritdtile Republicii Moldova; estimdrile personalului FMI.

1/ Datele nu includ Transnistria.
2/ Datoria publica si public garantata

3/ Pentru 2005, include efectul pozitiv de reclasificare (43 milioane SUA).

4/ Privat si public.
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Tabelul 2. Moldova: Balanta de plati, 2001-08
(in milioane dolari SUA; daca nu este indicat altfel)

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Est. Prognoza
Contul curent -37.0 -72.5 -135.2 -70.6 -164.3 -177.8 -203.2 -228.3
Soldul comercial -315.1 -377.8 -623.0 -7542  -1,162.0  -1,432.6 -1,583.3 -1,738.8
Exportul marfurilor 564.6 659.7 805.1 994.1 1,093.5 1,240.0 1,401.2 11,5553
Importul bunurilor -879.7 -1,037.5 -1,428.1  -1,748.2 -2,2555 -2,672.6 -2,984.5 -3,294.1
din care: energia -201.1 -194.2 -232.8 -308.6 -455.9 -603.0 -637.7 -672.7
alte decat energia -678.6 -843.3  -1,1953  -1,439.7 -1,799.6  -2,069.5 -2,346.8 -2,621.4
Soldul serviciilor -37.9 -40.3 -45.5 -37.0 1.9 15.6 17.6 19.5
Exportul serviciilor 170.9 216.7 254.2 336.7 441.1 542.6 613.1 680.5
Importul serviciilor -208.8 -257.0 -299.8 -373.8 -439.2 -527.0 -595.5 -661.0
Venituri (nete) 95.8 109.4 229.2 356.7 440.7 562.0 617.6 679.0
Compensatii platite angajatilor 123.0 189.0 294.0 445.0 551.8 673.2 740.5 807.2
Venituri din investitii directe si de portfolio 17.5 -38.5 -31.3 -55.0 -58.3 -66.4 -74.6 -83.8
Venituri din alte investitii -44.6 -41.1 -33.6 -33.3 -52.7 -44.8 -48.3 -44.3
Transferuri curente (nete) 220.1 236.3 304.2 363.9 555.1 677.2 744.9 811.9
Din care: remitentele, nete 79.8 100.6 151.2 220.6 353.0 430.6 473.7 516.3
Contul de capital si financiar -3.7 47.8 49.2 93.1 182.5 316.7 343.5 349.2
Contul de capital -20.7 -15.3 -12.8 -10.9 -9.0 -8.0 -8.0 -8.0
Contul financiar 17.0 63.1 62.0 103.9 191.5 324.7 351.5 357.2
Investitii directe 529 132.2 78.2 77.3 175.0 217.0 242.3 280.9
Investitii de portofolio (nete) -7.1 -27.4 -23.8 -9.8 -10.0 -10.0 -10.0 -10.0
Alte investitii -28.8 -41.7 7.6 35.8 26.4 117.7 119.2 86.3
imprumuturi 8.1 -11.4 7.4 37.3 17.6 62.7 64.2 313
Guvernul -14.3 -12.6 -25.1 -19.1 -28.1 -9.0 2.2 -14.8
Disbursari 153 20.4 22.9 22.7 23.5 38.5 47.9 32.1
Amortizare -29.6 -33.0 -48.0 -41.8 -51.7 -47.5 -45.6 -46.9
Privat net 224 1.2 17.7 56.5 45.8 71.6 62.0 46.1
Alte fluxuri de capital -36.9 -30.3 14.9 -1.5 8.8 55.0 55.0 55.0
Erori §i omiteri 16.1 -22.5 70.3 121.7 110.0 0.0 0.0 0.0
Soldul general -24.6 -47.1 -15.7 144.1 128.2 138.9 140.4 120.9
Finantare 24.6 47.1 15.7 -144.1 -128.2 -232.3 -202.3 -212.5
Utilizarea creditului Fondului -2.4 -5.5 =223 -21.6 -21.4 -23.5 -20.8 -19.8
Schimbarea rezervelor oficiale brute (cresterea -) 9.5 -27.0 -14.1 -148.0 -127.2 -152.6 -181.5 -192.7
Finantarea exceptionala 36.4 79.6 52.0 25.5 20.4 -56.3 0.0 0.0
fara acumularea arieratelor la datoria publica 10.4 33.6 44.6 42.4 26.2 9.3 0.0 0.0
Decalajul financiar 1/ 934 61.9 91.6
Asistenta scontatd din partea UE 11.0 15.0 10.0
Facilitatea PRSC a Bancii Mondiale 2.0 4.0 4.0
FMI 327 32.7 327
Rezidual 2/ 47.7 10.2 449
Articole de Memorandum
Rezervele oficiale brute (milioane dolari SUA) 228.5 268.8 302.3 470.2 597.4 750.0 931.5 11,1242
luni de import a bunurilor i serviciilor 2.1 1.9 1.7 2.1 22 2.5 2.8 3.1
PIB nominal (milioane dolari SUA) 1,480.3  1,661.8  1,980.6 2,597.9 29172
Soldul contului curent (% din PIB) -2.5 -4.4 -6.8 -2.7 -5.6 -5.4 -5.5 -5.4
Soldul comercial M&S (% din PIB) -23.8 252 -33.8 -30.5 -39.8 -42.7 -42.0 -41.0
Exportul M&S (p% din PIB) 49.7 52.7 53.5 51.2 52.6 53.7 54.0 53.3
Cresterea exporturilor de M&S (%) 14.7 19.1 20.9 25.6 15.3 16.2 13.0 11.0
Importul M&S (% din PIB) -73.5 -77.9 -87.2 -81.7 -92.4 -96.4 -96.0 -94.3
Cresterea importurilor de M&S (%) 12.0 18.9 335 22.8 27.0 18.7 11.9 10.5
Remitentele (compensatii plus transferuri), nete
(milioane dolari SUA) 202.8 289.6 4452 665.6 904.8 1,103.8 1,2142 11,3235
Total serviciul datoriei/exporturi de M&S (%) 24.6 27.9 19.8 21.3 20.2 14.5 12.9 12.8
Stocul datoriei externe (% din PIB) 3/ 105.1 100.8 88.7 63.8 54.7 51.3 49.7 473
Arierate externe (milioane dolari SUA) 17.5 42.9 86.1 50.6 56.3 0.0 0.0 0.0

Sursa: Banca Nationala a Moldovei si estimarile personalului FMI

1/ Dupa tragerea a 200m lei din contul special (escrow) (pentru achitarea partiald a datoriilor)

2/ inclusiv posibila restructurare prin Clubul de la Paris
3/ inclusiv arieratele la energie.
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Tabelul 3. Moldova: Bugetul Guvernului General, 2001-08 1/
(Milioane lei; daca nu este indicat altfel)
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Est. Prognoza

Venituri i granturi 5,556 6,668 9,383 11,324 14,519 16,333 18,634 20,620
Venituri 5,394 6,537 8,328 10,162 12,823 15,026 17,227 19,421
Venituri fiscale 4,645 5,827 7,597 9,545 11,888 14,137 16,266 18,384
Impozit pe venit 350 428 578 780 709 878 1,084 1,247
Impozit pe venitul personal 348 468 623 797 962 1,040 1,192 1,383
TVA 1,498 2,034 2,792 3,428 4,623 5,838 6,645 7,451
Accize 681 658 888 910 1,172 1,155 1,222 1,329
Impozite pe comertul exterior 234 333 477 496 681 685 810 873

Alte impozite 231 263 259 317 327 329 413 449
Contributii la fondul social 1,304 1,644 1,978 2,493 2,972 3,686 4,248 4,844
Contributii la fondul de medicina 2 326 442 526 651 807
Venituri nefiscale 749 710 731 617 935 890 961 1,037
Granturi 163 130 73 125 460 219 315 96
Veniturile fondurilor speciale 1/ 982 1,036 1,237 1,088 1,092 1,103
Cheltuieli si creditare neta (de casa) 2/ 5,605 7,114 9,201 11,092 13,937 16,683 18,869 20,899
Economia Nationala 319 417 999 1,351 1,964 1,945 2,223 2,004
Sfera sociala 1,795 2,489 3,503 3,341 4,019 4,528 4,566 4,747
Educatie 923 1,240 1,841 2,169 2,697 2,905 3,073 3,256
Sanatate 2/ 542 792 1,068 403 464 503 461 425
Alte 329 457 594 770 858 1,120 1,032 1,067
Plata dobanzii 797 486 580 612 471 627 670 586
Alte cheltuieli 926 1,251 1,898 2,139 2,722 3,682 4,219 4,925
Cheltuielile fondului social 1,373 1,900 2,261 2,769 3,692 4,414 5,292 6,249
Cheltuielile fondului de medicina 12 938 1,108 1,528 1,921 2,416
Creditare neta -17 -78 -52 =57 -39 -40 21 -28
Soldul fondurilor speciale 3/ 23 44
Discrepantele statistice 0 80 -116 28 53 0 0 0
Excedentul(+)/deficitul(-) total (de casa) -67 =322 66 260 634 -350 -236 =279
Soldul primar (de casd) 730 164 646 872 1,105 271 434 308
(excl. utilizarea creditelor in cadrul proiectelor) 920 498 984 1,150 1,432 771 1,058 727
Schimbari in arierate (+, majorare) 29 -202 122 102 4 0 0 0
Cheltuieli interne -15 -294 -58 -9 4 0 0 0
Dobanda externa 44 92 180 111 0 0 0 0
Excedentul(+)/deficitul(-) total (obligatiuni) -96 -120 -56 158 630 -350 -236 =279
Soldul primar (obligatiuni) 745 458 704 881 1,101 277 434 308
(excl. utilizarea creditelor in cadrul proiectelor) 935 792 1,042 1,159 1,428 771 1,058 727
Finantarea 67 322 -66 -260 -634 350 236 279
Finantarea bugetului -123 -12 -404 -530 -961 -144 -389 -140
Guvernul central -123 246 2313 -429 -943 -323 -419 -165
Interna neta 413 417 109 592 -597 212 -146 -194
Externd netd -621 -315 -473 -1,044 -380 -1,342 -595 -612
Privatizare 85 144 51 23 34 28 26 24
Decalajul financiar 0 0 0 0 0 779 297 618
Guvernele locale -75 -24 6 151 100 30 25
Fondul social -184 -68 -67 5 78 0 0
Fondul de medicina 0 0 -39 -174 0 0 0
imprumuturi pentru proiecte 190 334 338 270 327 494 625 419

Articolele de Memorandum

PIB (milioane lei) 19,052 22,556 27,619 32,032 36,755 42,585 48,648 54,745

Sursa: Datele prezentate de autoritati; estimari si prognoza personalului FMI

1/2006 - prognoza personalului in baza bugetului 2006. Veniturile si cheltuielile a fondurilor speciale sunt prezentate pe baza bruta incepand cu 2003.

2/Din 2004 incoace, se exclud cheltuielile fondului de medicind, care sunt prezentate separat
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Tabelul 3 (continuat). Moldova: Bugetul Guvernului General, 2001-08 1/
(% din PIB; dacd nu este indicat altfel)

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Est. Prognoza
Venituri §i granturi 29.2 29.6 34.0 35.4 39.5 38.4 383 37.7
Venituri 28.3 29.0 30.2 31.7 349 353 35.4 355
Venituri fiscale 24.4 25.8 27.5 29.8 323 332 334 33.6
Impozit pe venit 1.8 1.9 2.1 2.4 1.9 2.1 22 2.3
Impozit pe venitul personal 1.8 2.1 2.3 2.5 2.6 2.4 2.5 2.5
TVA 7.9 9.0 10.1 10.7 12.6 13.7 13.7 13.6
Accize 3.6 29 32 2.8 3.2 2.7 2.5 2.4
Impozite pe comertul exterior 1.2 1.5 1.7 1.5 1.9 1.6 1.7 1.6
Alte impozite 1.2 12 0.9 1.0 0.9 0.8 0.8 0.8
Contributii la fondul social 6.8 7.3 72 7.8 8.1 8.7 8.7 8.8
Contributii la fondul de medicina 1.0 1.2 1.2 1.3 1.5
Venituri nefiscale 3.9 3.1 2.6 1.9 2.5 2.1 2.0 1.9
Granturi 0.9 0.6 0.3 0.4 1.3 0.5 0.6 0.2
Veniturile fondurilor speciale 1/ 3.6 32 3.4 2.6 22 2.0
Cheltuieli si creditare neta (de casa) 1/ 29.4 31.5 333 34.6 37.9 39.2 38.8 38.2
Economia Nationald 1.7 1.8 3.6 42 5.3 4.6 4.6 3.7
Sfera sociala 9.4 11.0 12.7 10.4 10.9 10.6 9.4 8.7
Educatie 4.8 5.5 6.7 6.8 7.3 6.8 6.3 59
Sanatate 2/ 2.8 35 39 1.3 1.3 1.2 0.9 0.8
Alte 1.7 2.0 22 2.4 2.3 2.6 2.1 1.9
Plata dobanzii 42 22 2.1 1.9 1.3 1.5 1.4 1.1
Intern 1.8 0.6 1.2 1.2 0.5 0.8 0.7 0.5
Extern 2.4 1.5 0.9 0.7 0.8 0.7 0.6 0.5
Alte cheltuieli 4.9 5.5 6.9 6.7 7.4 8.6 8.7 9.0
Cheltuielile fondului social 7.2 8.4 8.2 8.6 10.0 10.4 10.9 11.4
Cheltuielile fondului de medicina 29 3.0 3.6 39 4.4
Creditare neta -0.1 -0.3 -0.2 -0.2 -0.1 -0.1 0.0 -0.1
Soldul fondurilor speciale 1/ 0.1 0.2
Discrepantele statistice -0.2 0.4 -0.4 0.1 0.1
Excedentul(+)/deficitul(-) total (de casi) -0.4 -14 0.2 0.8 1.7 -0.8 -0.5 -0.5
Soldul primar (de casa) 3.8 0.7 2.3 2.7 3.0 0.6 0.9 0.6
(excl. utilizarea creditelor in cadrul proiectelor) 4.8 2.2 3.6 3.6 3.9 1.8 2.2 1.3
Schimbarea arieratelor (+, increase) 0.2 -0.9 0.4 0.3 0.0 0.0 0.0 0.0
Cheltuieli interne -0.1 -1.3 -0.2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Dobanda externa 0.2 0.4 0.7 0.3 0.0 0.0 0.0 0.0
Excedentul(+)/deficitul(-) total (obligatiuni) -0.5 -0.5 -0.2 0.5 1.7 -0.8 -0.5 -0.5
Soldul primar (obligatiuni) 3.9 2.0 2.5 2.7 3.0 0.6 0.9 0.6
(excl. utilizarea creditelor in cadrul proiectelor) 4.9 35 3.8 3.6 3.9 1.8 2.2 1.3
Finantarea 0.4 1.4 -0.2 -0.8 -1.7 0.8 0.5 0.5
Finantarea bugetului -0.6 -0.1 -1.5 -1.7 2.6 -0.3 -0.8 -0.3
Guvernul central -0.6 1.1 -1.1 -1.3 2.6 -0.8 -0.9 -0.3
Interna neta 22 1.9 0.4 1.8 -1.6 0.5 -0.3 -0.4
Externa neta -3.3 -1.4 -1.7 -33 -1.0 -3.2 -1.2 -1.1
Privatizare 0.4 0.6 0.2 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0
Decalajul financiar 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 1.8 0.6 1.1
Guvernele locale -0.3 -0.1 0.0 0.4 0.2 0.1 0.0
Fondul social -0.8 -0.2 -0.2 0.0 0.2 0.0 0.0
Fondul de medicina 0.0 -0.1 -0.5 0.0 0.0 0.0
fmprumuturi pentru proiecte 1.0 1.5 1.2 0.8 0.9 1.2 1.3 0.8
Articolele de Memorandum
PIB (milioane lei) 19,052 22,556 27,619 32,032 36,755 42,585 48,648 54,745

Sursa: Datele prezentate de autoritati; estimari gi prognoza personalului FMI

1/ 2006 - prognoza personalului in baza bugetului 2006. Venituri si cheltuieli a fondurilor speciale sunt prezentate pe baza bruta incepand cu 2003.
2/Din 2004 incoace, se exclud cheltuielile fondului de medicina, care sunt prezentate separat
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Tabelul 3a. Moldova: Bugetul Guvernului General, 2004-06 1/
(Milioane lei; daca nu este indicat altfel)

2004 2005 2006
Est. Q1 Q2 Q3 Q4
Projections
Venituri si granturi 11,324 14,519 3,194 7,139 11,558 16,333
Venituri 10,162 12,823 2,950 6,620 10,599 15,026
Venituri fiscale 9,545 11,888 2,694 6,069 9,875 14,137
Impozit pe venit 780 709 259 454 634 878
Impozit pe venitul personal 797 962 208 464 745 1,040
TVA 3,428 4,623 1,032 2,448 4,071 5,838
Accize 910 1,172 199 476 803 1,155
Impozite pe comertul exterior 496 681 122 291 478 685
Alte impozite 317 327 45 130 228 329
Contributii la fondul social 2,493 2,972 709 1,555 2,540 3,686
Contributii la fondul de medicina 326 442 121 252 376 526
Venituri nefiscale 617 935 256 551 723 890
Granturi 125 460 65 124 174 219
Veniturile fondurilor speciale 1/ 1,036 1,237 179 394 786 1,088
Cheltuieli si creditare neta (de casa) 1/ 11,092 13,937 3,441 7,555 11,862 16,683
Economia Nationala 1,351 1,964 365 782 1,403 1,945
Sfera sociala 3,341 4,019 1,013 2,113 3,187 4,528
Educatie 2,169 2,697 688 1,441 2,106 2,905
Sandtate 2/ 403 464 99 214 354 503
Alte 770 858 226 458 728 1,120
Plata dobanzii 612 471 137 264 440 627
Alte cheltuieli 2,139 2,722 618 1,616 2,516 3,682
Cheltuielile fondului social 2,769 3,692 987 2,100 3,306 4,414
Cheltuielile fondului de medicina 938 1,108 336 703 1,046 1,528
Creditare neta -57 -39 -15 -23 -37 -40
Soldul fondurilor speciale 1/ 0 0 0 0
Discrepantele statistice 28 53 0 0 0 0
Excedentul(+)/deficitul(-) total (de casi) 260 634 -247 -417 -303 -350
Soldul primar (de casa) 872 1,105 -110 -153 137 277
(excl. utilizarea creditelor in cadrul proiectelor) 1,150 1,432 20 78 498 771
Schimbarea arieratelor (+, increase) 102 4 0 0 0 0
Cheltuieli interne -9 4 0 0 0 0
Dobanda externa 111 0 0 0 0 0
Excedentul(+)/deficitul(-) total (obligatiuni) 158 630 -247 -417 -303 -350
Soldul primar (obligatiuni) 881 1,101 -110 -153 137 277
(excl. utilizarea creditelor in cadrul proiectelor) 1,159 1,428 20 78 498 771
Finantarea -260 -634 247 417 303 350
Finantarea bugetului -530 -961 116 186 -58 -144
Guvernul central -429 -943 -38 -127 -358 -323
Interna neta 592 -597 29 212 57 212
Externd neta -1,044 -380 -69 -995 -1,155 -1,342
Privatizare 23 34 2 14 23 28
Decalajul financiar 0 0 0 642 717 779
Guvernele locale 6 151 61 105 126 100
Fondul social -67 5 128 259 255 78
Fondul de medicina -39 -174 -35 -50 -81 0
Imprumuturi pentru proiecte 270 327 130 231 362 494
Articolele de Memorandum
PIB (milioane lei) 32,032 36,755 42,585

Sursa: Autoritatile Moldovei; estimdrile si prognoza personalului FMI.

1/2006: prognoza personalului FMI in baza datelor bugetului 2006.

2/Din 2004 incoace, se exclud cheltuielile fondului de medicina, care sunt prezentate separat
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Tabelul 4. Moldova: Conturile Bancii Nationale a Moldovei si Sinteza Monetara, 2003—06
(Milioane lei; daca nu este indicat altfel)

2003 2004 2005 2006
Ql Q2 Q3 Q4 Ql Q2 Q3 Q4
Prognoza

Banca Nationald a Moldovei
Activele externe nete 2,112 4,523 4,748 5,130 6,087 6,433 6,410 6,791 7,866 8,276
AEN (convertibile) 2,113 4,285 4,386 4,710 6,087 6,436 6410 6,791 7,866 8,276
Rezerve brute 3,996 5,860 5,819 6,075 7,329 7,666 7,523 8,080 9,022 9,624
Angajamentul fatd de mentinerea rezervelor -1,883 -1,575 -1,433  -1,365 -1,242  -1,230 -1,113  -1,289 -1,155 -1,348
Activele interne nete 1,692 791 878 221 -264 569 60 55 -477 -150
Cerintele nete fata de guvernul general 2,172 2,696 2,476 2,162 1,955 2,291 2,218 2,143 2,035 2,062
Credite acordate bancilor -21 -1,169 -1,017  -1,487 -1,754 -1,186 -1,686 -1,610 -2,000 -1,628
Alte articole (nete) -459 =737 -581 -455 -465 -536 -472 -479 -512 -584
Baza monetara 3,804 5,313 5,626 5,351 5,823 7,002 6,470 6,846 7,390 8,126
Bani in circulatie 2,740 3,700 3,656 3,895 4350 4,571 4,646 5,032 5450 5,815
Rezervele bancilor 1,064 1,611 1,970 1,455 1,468 2,431 1,824 1,814 1,940 2,311
Rezervele obligatorii 819 708 618 625 713 795 842 831 921 1,036
Rezerve excesive 245 903 1,352 830 756 1,635 982 983 1,019 1,275

Sinteza monetara

Activele externe nete 2,300 4,896 5,183 5,673 6,958 7,335 7,490 7,781 8,766 9,175
Activele externe nete (convertibile) 2,726 4,686 4,808 5,225 6,924 7,332 7,490 7,781 8,766 9,175
din care: bancile comerciale 613 401 422 515 837 895 1,080 990 900 900
Activele externe nete (neconvertibile) 74 211 375 448 34 6 0 0 0 0
Activele interne nete 5,709 6,823 6,920 7,673 7976 8,492 8,669 9815 10,357 11,299
Cerintele nete fata de guvernul general 1,823 2,307 2,295 2,266 1,871 1,388 1,566 1,902 1,725 1,747
Creditarea economiei 6,055 7,399 7,619 8,118 8977 9,990 10,217 10,732 11,619 12,552
Alte articole (nete) -2,169 -2,883 -2,994 2,711 -2,872  -2886 -3,114 -2,819 -2,987 -3,001
Masa monetard (M3) 8,509 11,720 12,103 13,346 14,933 15,827 16,159 17,595 19,123 20,474
Masa monetara (M2: fara depozite valutare) 5,622 8,137 8,433 9,258 10,506 11,126 11,404 12,545 13,873 15,211
Bani in circulatie 2,740 3,700 3,656 3,895 4350 4,571 4,646 5,032 5450 5,815
Total depozite 5,768 8,019 8,447 9,450 10,583 11,255 11,513 12,563 13,673 14,659
Depozite in moneda nationala 2,881 4,437 4,776 5,363 6,156 6,554 6,758 7,513 8,423 9,397
Depozite valutare (FCD) 2,387 3,583 3,670 4,087 4,427 4,701 4,755 5,050 5,250 5,263

Articolele de Memorandum:
Cresterea bazei monetare (% schimb.;trimestrial) 2.7 6.3 59 -4.9 8.8 20.3 -7.6 5.8 7.9 10.0
Crelterea bazei monetare (% schimb.; anual) 16.6 39.7 45.5 27.3 16.4 31.8 15.0 279 26.9 16.0
Cresterea masei monetare (% schimb.;trimestrial) 3.8 12.9 33 10.3 11.9 6.0 2.1 8.9 8.7 7.1
Cresterea masei monetare (% schimb.; anual) 30.7 37.7 39.8 46.7 43.8 35.0 335 31.8 28.1 29.4
Creditarea economiei, (% schimb.; anual) 44.4 222 23.5 29.1 31.1 35.0 34.1 322 29.4 25.6
Creditarea netd a guvernului, (% schimb.; anual) 6.6 24.1 18.6 -15.7 -17.2 -15.0 -10.4 -0.9 4.1 -10.0
Rezerve internationale brute (milioane USD) 302.3 470.2 461.2 482.8 582.1 597.4 586.3 629.7 703.1 750.0
Rezerve internationale nete (milioane USD) 159.8 343.8 347.6 3743 4834  501.6 4995 5292 613.0 644.9
Viteza (M3; sfarsit de perioada) 32 2.7 2.8 2.6 24 23 23 2.1 2.0 2.1
Multiplicatorul masei monetare 22 22 22 2.5 2.6 2.3 2.5 2.6 2.6 2.5
Ponderea depozitelor valutare in total depozite 50.1 44.7 435 433 41.8 41.8 413 40.2 38.4 359

Sursa: Banca Nationala a Moldovei; estimarile FMI.



Tabelul 5. Moldova: Importul resurselor energetice, 2003-08 1/

(milioane dolari SUA, daca nu este altfel indicat)

TABELE

2003 2004 2005
Est.

Importul energiei, total 232.8 308.6 455.9

Gaze naturale 79.5 83.6 115.8

Miliarde m’ 1.2 1.3 1.5

Pretul 1000 m’, USD 64.2 66.4 75.8

Combustibil, total 143.4 215.7 331.8

Pacura 2.7 3.1 4.8

Mii tone 21.5 19.6 21.0

Pretul per tond, USD 126.5 159.8 229.5

Motorina 65.5 101.1 155.5

Mii tone 284.8 303.3 324.8

Pretul per tona, USD 229.9 333.2 478.6

Benzina 51.3 79.6 122.4

Mii tone 202.6 212.4 227.4

Pretul per tond, USD 253.2 374.8 538.3

Alte 24.0 31.9 49.1

Carbuni 9.9 9.3 8.3

Mii tone 266.8 185.0 198.1

Pretul per tond, USD 37.1 50.0 42.0
Articolele de Memorandum:

Importul energiei, % din PIB 11.9 15.6

Sursa: Autoritatile Moldovei; estimarile personalului FMI

1/ Datele exclud Transnistria.



Tabelul 6. Moldova: Indicatorii Sectorului Financiar, 2000-05

-43 -

(Sfarsit de perioada; %, daca nu este indicat altfel)

TABELE

2000 2001 2002 2003 2004 2005

Mirimea

Numarul bancilor 20 19 16 16 16 16

Total disponibilitati a sistemului bancar (% din PIB) 29 31 35 38 42 49

Credite acordate sectorului neguvernamental (% din PIB) 14 16 19 22 23 27
Suficienta capitalului

Rata adecvata a capitalului 1/ 49 43 36 32 31 27
Disponibilititi

Rata lichiditatii 2/ 67 60 56 48 53 52
Calitatea activelor 3/

Credite neperformante (CNP) ca pondere din total credite 21 10 8 6 7 4

CNP, provizioane nete fara pierderi la credite / capital de nivelul 1 15 5 3 2 3 3

Credite supravegheate ca pondere din total credite 30 31 35 35 34 39

CNP si credite supravegheate ca pondere din total credite 51 41 43 42 41 43
Rentabilitate

Rentabilitate a capitalului propriu 25.0 14.3 16.7 19.7 17.8 17.3

Rentabilitate a activelor 7.4 43 43 4.4 3.7 32

Venitul net procentual / Total venit 39.2 355 40.1 37.6 352 33.8
Ratele dobanzii

Rata medie a dobanzii la credite in moneda nationala 32 26 19 19 21 17

Rata medie la depozite in moneda nationala 24 18 13 14 16 11

Spreadul ratei dobanzii, moneda nationala 9 8 7 5 6 7

Rata medie a dobanzii la credite in valutele straine 15 12 12 11 11 11

Rata medie la depozite in valutele straine 5 3 3 4 5 5

Spreadul ratei dobanzii, valutele straine 10 9 9 7 6 5

HVA de 91 de zile (venit efectiv nominal) 25 8 11 18 7 4
Depozite in valuta striini

Ponderea depozitelor in valuta straind in masa monetara 28 28 31 34 31 30

Ponderea depozitelor in valuta straina in total depozite 49 45 47 50 45 42

Sursa: Banca Nationala a Moldovei

1/ Total capital reglementar ca procentaj din activele cu riscuri ponderate

2/ Ponderea activelor lichide in total depozite

3/ In privinta actionarilor beneficiari finali a bancilor, siguranta acestor date trebuie tratatd cu precautie
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Tabelul 7: Moldova: Obiectivele Localizate de Dezvoltare a Mileniului (SCERS)

TABELE

Obiectivele:

2000 2001 2002 Recente 2006 2010 2015
Scopul: Eradicarea saraciei extreme si foametei
Obiectivul: A reduce de doud ori numarul persoanelor cu venitul mai mic de
2.15 USD (PPP) pe zi in decursul perioadei 1997-2015
= Ponderea populatiei cu venitul mai mic de $2.15 (PPP) pe zi (%) 64.5 52.4 39.8  27.8(2004) 28.0 23.0 18.0
Scopul: Atingerea accesului universal la studii medii
Obiectivul: Asigurarea oportunitatilor egale pentru toti copiii de a
frecventa scoli medii de invatamant general
» Inrolarea neta in invatimantul mediu general (%) 87.0 86.8 87.9 87.5(2003) 88.9 93.8 100.0
Scopul: Reducerea mortalititii infantile
Obiectivul: A reduce cu doua treimi rata mortalitatii la copii cu varsta sub
cinci ani pe parcursul perioadei 1990-2015
= Rata mortalitatii la copii cu vérsta sub cinci ani (per 1,000) 233 20.3 18.2  15.3(2004) 15.0 11.9 8.4
= Rata mortalitatii infantile (per 1,000 vii-nascuti) 18.3 16.3 147 12.2 (2004) 12.1 9.6 6.3
= Vaccinarea, rugeola (% copiilor cu varsta sub 2 ani) 98.6 99.4 99.1 n/a 100.0 100.0 100.0
Scopul: Imbunattirea sanatatii materne
Obiectivul: A reduce rata mortalitatii materne cu trei patrimi
pe parsursul perioadei 1990-2015
= Rata mortalitatii materne (per 100,000 nasteri) 27.1 439 28.0  23.5(2004) 23.0 21.0 13.3
= Ponderea nasterilor cu asistenta calificata medicala (%) 98.0 99.0 99.0 n/a 100.0 100.0 100.0
Scopul: Combaterea HIV/SIDA, tuberculoza si malarie
Obiectivul A stopa pana in 2015, si a incepe inversarea raspandirii
HIV/SIDA
= incidenta HIV/SIDA (per 100,000 persoane) 4.1 55 4.7 6.2 (2004) 4.0 3.5 32
= incidenta HIV la tineri cu vérsta 15-24 ani 11.9 10.9 9.7 9.7 (2004) 4.9 42 4.0
Obiectivul A stopa pana in 2015, si a incepe inversarea raspandirii
tuberculozei i malariei
= Rata mortalitatii asociatd cu tuberculoza (decese per 100,000 persoane) 16.9 15.0 15.8  16.8 (2004) 139 12.0 7.0
Scopul: Asigurarea stabilitatii mediului inconjurator
Obiectivul:A integra principiile de dezvoltare durabild in politicile si
programele nationale si a inversa pierderile resurselor mediului inconjurator
= Suprafetele de pamant acoperite cu paduri (%) 9.6 9.6 103 10.3 (2004) 11.0 12.1 13.2
= Suprafetele protejate pentru prezervarea si conservarea biodiversitatii (%) 2.0 2.0 2.0 1.96 (2004) 2.1 2.2 2.4
Obiectivul: Pana in 2015 de a reduce de doud ori numarul persoanelor fara
accesul sustenabil la sursele sigure de apa
= Populatia cu accesul sustenabil la sursele sigure de apa (%) 37.8 38.1 38.5 44.5(2004) 47.7 57.0 68.5
Obiectivul: Atingerea unui numar impundtor a persoanelor cu acces
la conditiile sanitare sigure
= Populatia cu acces la conditiile sanitare sigure (%) 41.1 40.0 41.7  43.6 (2004) 56.0 733 90.0

Sursa: Documentul SCERS (EGPRSP) 2004-06, Guvernul Republicii Moldova, iunie 2004; Ministerul Economiei.
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Tabelul 8. Moldova: Datoria externd publica si public garantata (PPG), 2000-05
(milioane dolari SUA)

2000 2001 2002 2003 2004 2005
Est.
Datoria PPG inclusiv arierate
Total 1,047.0 982.3 1,015.7 1,039.4 915.1 821.4
Creditorii multilaterali 565.7 551.9 589.0 600.1 589.3 503.9
Creditorii bilaterali 270.1 261.7 261.8 278.0 291.4 290.5
Creditorii, membrii Clubului de la Paris 1/ 241.8 235.6 242.4 260.2 273.7 272.8
Creditori in afara Clubului de la Paris 28.3 26.1 19.4 17.9 17.7 17.7
Creditori comerciali 211.1 168.7 165.0 161.2 344 27.0
Neidentificate (decalajul financiar)
Datorii nerambursate
Total 6.7 17.5 429 86.1 50.6 56.3
BERD 1.1 34 4.9 7.7 18.0 0.2
Creditorii bilaterali 2.3 7.3 7.1 23.6 32.6 56.1
Creditorii, membrii Clubului de la Paris 1/ 2.3 53 7.1 18.7 32.6 56.1
Creditorii in afard Clubului de la Paris - 2.0 - 4.8 - -
Creditorii comerciali 34 6.8 31.0 54.8 - -
Graficul achitirii sumei principale
Total 53.8 76.1 83.0 95.5 91.7 75.9
Creditorii multilaterali 44.0 37.7 49.6 60.9 66.5 48.9
Creditorii bilaterali 6.0 8.6 11.5 11.5 104 19.9
Creditorii, membrii Clubului de la Paris 1/ 3.4 4.3 4.7 52 5.7 19.9
Creditorii in afard Clubului de la Paris 2.6 43 6.7 6.3 4.7
Creditorii comerciali 3.8 29.9 22.0 23.0 14.8 7.2
Neidentificate (decalajul financiar) -
Graficul achitirii dobanzii
Total 524 50.7 423 36.6 32.0 30.5
Creditorii multilaterali 27.0 24.6 18.1 14.6 12.7 12.8
Creditorii bilaterali 10.0 13.5 13.7 14.0 14.8 15.3
Creditorii, membrii Clubului de la Paris 1/ 8.8 12.3 13.1 13.7 14.6 15.0
Creditori in afara Clubului de la Paris 1.3 1.2 0.6 0.3 0.2 0.2
Creditorii comerciali 15.4 12.6 10.5 8.0 4.6 2.4
Neidentificate (decalajul financiar) -
Acumularea datoriilor
Total 6.0 10.4 33.6 44.6 424 26.2
BERD 1.1 2.5 2.3 3.6 11.0 2.4
Creditorii bilaterali 1.5 45 7.1 17.2 19.5 23.9
Creditorii, membrii Clubului de la Paris 1/ 1.5 2.5 3.7 12.4 14.6 23.9
Creditorii in afara Clubului de la Paris - 2.0 34 4.8 4.8 -
Creditorii comerciali 34 34 24.2 23.8 11.8 -
Rambursarea datoriilor
Total 2.5 0.2 1.6 1.4 54.9 0.8
BERD 2.4 0.2 0.8 0.8 1.9 0.3
Creditorii bilaterali 0.1 - 0.8 0.6 1.0 0.5
Creditorii, membrii Clubului de la Paris 1/ 0.1 - 0.8 0.6 0.7 0.5
Creditorii in afard Clubului de la Paris - - - - 0.3 -
Creditorii comerciali - - - - 52.0 -

Reesalonarea, anularea, raiscumpirarea si alte operatiuni cu stocul datoriei 2/

Total - - 5.4 - 130.7 29.4
BERD - - - - 1.2 29.4
Creditorii bilaterali - - 5.4 - 9.3 -

Creditorii, membrii Clubului de la Paris 1/ - - - - - -
Creditorii in afara Clubului de la Paris - - 5.4 - 9.3 -
Creditorii comerciali - - - - 120.2 -

Sursa: Autoritdtine; estimarile personalului FMI

1/ include datoria Transnistriei
2/ include operatiuni cu datorii



- 46 -

AL mynjeuosiad [nore)) :esing

0L°0 0L0 0L0 0L0 0L0 0L0 0L0 0L°0 (dod) vN§ [nejop/LSA

0L0 0L°0 0L°0 0L0 0L°0 0L°0 0L°0 89°0 (1opeotrad € a1powr) v [nIe[Op/1SA

991°C ¥98°1 865°1 STel yeI’l €6 0SL L6S (VNS 1e[0op SUBOI[II) AJNIq S[BUOHEUIDIU] SAIZIY

LI9L1 LI9LT LI9L1 89L1 89L1 99LI S9LIL 1’281 (VNS Hejop aueofiu) €10

ecl ettt ettt ettt cecl cecl cecl et (1S sueormu) €10)

£68 6L 6'¢L $'68 6’16 L'€6 986 7901 (VNS 11e[Op dUBOI[ILI) [SLIOJEP [NIDIAISS

€0¢€‘¢ €00°¢ 0€LT (43324 9€T°T ¥10°C €8L°1 SeST (VNS trefop dueor(iu) S2pg [nyodxy
WINPUBIOWIA] AP I[0INIY

0s €9 9L L6 1l Sl 0¥l 091 Q)1Iq S[BUOIRUIOIIT O[OAIDZOI UIP JUS0I]

€19 §'99 889 eeL SeL 799 65 (443 £)0J UIp JUd3201g

€'¢ 6'¢ vy s 8¢ 8¢ 6'S 79 S29d [modxo uip juddoxd uf

6°L01 I'LTIT el 0'6Cl §6Cl 9911 L'¥01 §'S6 VS TB[Op aueOl I U]

GSL 618 L'¥8 06 9°06 918 ceL 899 LS sueoljiur uf
JEIYIBIU I[NIIPIID BWINS

S0 70 S0 €1 61 'z s 0y 9)NIq S[RUOTBUIOIUI J[OAISZAI UIP U0

Y 9T 6 001 0Cl 8'Cl 91 el 8100 UIp JUd3201g
601 1'9 911 861 0'¢C 0¥C 9T 9°CC 19L10Jep [NIDIAISS 810} 9 UL

€0 0 €0 L0 60 't vl 91 S294d [sodxe urp jusdoxd ug

86 9y 98 L'L1 1 §'ee 86T I'vC VS B[op sueOlI U]

89 e 09 ¥'Cl L'yl LSl 0°81 €91 LS sueoljiur uf
rierd 1§ Leagdunosei/dyezougoad Lgsinquiey]

- - - €6 981 981 981 - B100 UIp JU3301d

- - - 91 L'Te L'TE L'TE - VS LB[Op sueoIItl U]

- - - 7! 6'CC 6'CC 6'CC - LS sueorjrur uf
Innpuo, sfrigsIngsiq

BZEBQ Op [NIIBUSIS
10T 110C 010T 600C 800¢C L00T 900C S00T

21-S00T ‘TN 10[91paId © a1esinquiel op eajeyoede)) :BAOPIOIA 6 [N[Oqe L



-47 - TABELE

Tabelul 10. Moldova: Cerintele si Sursele de Finantare Externa, 2004-08
(in milioane dolari SUA)

Real Prognoza personalului FMI
2004 2005 2006 2007 2008
1. Necesarul de finantare 445.6 474.8 576.4 562.8 621.4
Deficitul contului curent extern (exc.Transferuri oficiale) 121.2 214.8 233.4 264.4 295.6
Amortizarea datoriei 99.9 110.6 101.7 96.1 113.3
Datorii pe termen mediu si lung 99.9 110.6 101.7 96.1 113.3
Sectorul public 41.8 51.7 47.5 45.6 46.9
Multilaterali 1/ 40.5 24.6 19.6 17.8 19.8
Obligatiuni si cambii
Alte 1.3 27.1 27.9 27.8 27.0
Bancile comerciale
Sectorul privat corporativ 58.0 59.0 54.2 50.5 66.4
Datorii pe termen scurt 2/
Rambursarea arieratelor 54.9 0.8 65.4 0.0 0.0
Acumularea rezervelor brute 148.0 127.2 152.6 181.5 192.7
Procurarea si rambursarea fondurilor FMI 21.6 21.4 23.5 20.8 19.8
2. Finantarea disponibila 445.6 474.8 543.7 530.1 588.7
Investitii directe straine (nete) 717.3 175.0 217.0 242.3 280.9
Restructurarea datoriei creditorilor privati 114.7 104.8 112.5 112.5 112.5
Finantarea pe termen mediu si lung 114.7 104.8 112.5 112.5 112.5

Aferentd sectorului public
din care: finantarea balantei de plati 3/
Aferentd bancilor comerciale
Aferenta sectorului privat corporativ 114.7 104.8 112.5 112.5 112.5
Finantarea pe termen scurt
din care: finantarea balantei de plati 3/

Creditorii oficiali 4/ 73.3 74.1 126.8 141.7 132.1
Multilaterali 1/ 70.7 73.1 124.7 141.7 132.1
din care: finantarea balantei de plati 3/
Bilaterali 2.6 1.0 2.1 0.0 0.0
Aferentd sectorului public 2.6 1.0 2.1 0.0 0.0

din care: finantarea balantei de plati 3/
Aferentd sectorului privat

Acumularea arieratelor (exceptionala) 42.4 26.2 9.3 0.0 0.0
Decalajul financiar 5/ 93.2 61.9 91.6
Asistenta scontata din partea UE 11.0 15.0 10.0
PRSC Bancii Mondiale 2.0 4.0 4.0
FMI 327 32.7 32.7
Rezidual 6/ 475 10.2 44.9
Alte fluxuri 7/ 137.9 94.7 -15.1 -28.4 -28.4

Articolele de Memorandum
Total finantarea balantei de plati 3/ 0.0 0.0 32.7 32.7 32.7

1/ Excluzand FMI

2/ Scadenta initiala mai putin de un an. Stocul la sfarsitul perioadei precedente

3/ Include tranzactii intreprinse in scopul finantarii deficitului balantei de plati sau suplimentarii rezervelor
4/ Include imprumuturi si granturi

5/ Dupa tragerea a 200 milioane lei din contrul special (escrow) (pentru rambursarea partiald a datoriei )

6/ Inclusiv restructurarea posibila la Clubul de la Paris

7/ Include alte fluxuri financiare nete si erori si omisiuni
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Tabelul 11. Moldova: Revizuiri si Disburséri in cadrul Aranjamentului PRGF cu durata de trei ani

Data

Actiune

Disbursare

La sau dupa 12 mai 2006

La sau dupa 10 decembrie 2006

La sau dupa 10 iunie 2007

La sau dupa 10 decembrie 2007

La sau dupa 10 iunie 2008

La sau dupa 10 decembrie 2008

La sau dupa 11 mai 2009

Aprobarea aranjamentului PRGF(3 ani) de
Consiliul de Directori

Incheierea primei revizuiri in baza
criteriilor de performanta la sfarsitul lui
septembrie 2006

Incheierea celei de-a dou revizuiri in baza
criteriilor de performanta la sfarsitul lui
martie 2007 si adoptarea conditiilor si
disbursarilor pentru al doilea an al
aranjamentului

incheierea celei de-a treia revizuiri in
baza criteriilor de performanta la sfarsitul
lui septembrie 2007

Incheierea celei de-a patra revizuiri in baza
criteriilor de performanta la sfarsitul lui
martie 2008 si adoptarea conditiilor si
disbursarilor pentru al treilea an al
aranjamentului

Incheierea celei de-a cincea revizuiri in
baza criteriilor de performanta la sfarsitul
lui septembrie 2008

Incheierea celei de-a saselea revizuiri in
baza criteriilor de performanta la sfarsitul
lui martie 2009

DST 11.44 mil.

DST 11.44 mil.

DST 11.44 mil.

DST 11.44 mil.

DST 11.44 mil.

DST 11.44 mil.

DST 11.44 mil.
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MOLDOVA—ANALIZA SUSTENABILITATII DATORIEI
A. Baza

1. Conform estimarilor efectuate, totalul datoriei publice externe a Moldovei la
sfarsitul anului 2005 s-a cifrat la 1.6 miliarde USD sau 55 % din PIB 1n comparatie cu 64 %
inregistrate in anul 2004.%* Stocul datoriei publice externe si datoriei garantate (PPG) s-a
redus de la 35 % la 28 % din PIB. De asemenea, declinul a fost inregistrat si la recalcularea
in dolari, ceea ce partial se datoreaza aprecierii dolarului SUA in raport alte valute (DST,
Euro, Iena), achitarilor nete cu creditorii si anularii garantiilor de stat fatd de unele credite
acordate de BERD.* Conform estimarilor efectuate, Valoarea Prezenti Netd (NPV) a
datoriei externe fata de exporturi a scazut de la 114 % la 101 %. Totodata, s-au imbunatatit
indicatorii de deservire a datoriei publice. Raportul deservirii PPG la exporturi a scazut de la
9 pana la 7 procente. Datoria publicd internd exprimata in moneda nationala este modesta si
se mentine la un nivel de 10 % din PIB (sfarsitul anului 2005).

B. Sustenabilitatea Datoriei Externe

2. Prognoza de baza arata consolidarea continua la pozitia datoriei pe parcursul
intregii perioade. Se prognozeaza cd raportul dintre NPV a datoriei externe si PIB si raportul
dintre datoria §i exporturi se va stabili la un nivel de 8 % s1 16 % respectiv pana in 2025. De
asemenea, se prognozeaza declinul continuu a raportului dintre datoria si deservire, care se
va mentine in limitele pragului poverii de datorie conform definitiei redate in clasificarea
Bincii Mondiale bazata pe evaluarea calitatii politicilor si capacitatii institutionale (CPIA).**
Scenariile alternative si testarea la stres nu confirma aparitia schimbarilor semnificative in
dinamica evoludrii datoriei externe pe termen mediu si lung, ceea ce indica sustenabilitatea
concluziilor.

C. Sustenabilitatea Datoriei Publice

3. Raportul dintre datoria publica si PIB din perioada recenta arata un declin
semnificativ. Sa estimeaza ca datoria publica a atins nivelul de 39 % la sféarsitul anului 2005
in comparatie cu 74.8 % in 2002, ceea ce indica a crestere puternica si aprecierea reala a ratei
de schimb. Consecvent cu prevederile programului fiscal a guvernului pe termen mediu,

2 Acesta este constituit din $821 milioane - datoria publica si datoria public garantati (28 % din PIB) inclusiv
$56.3 milioane in arierate (1.9 % din PIB), $488 milioane — datoria privata (17 % din PIB) si $286.6 milioane —
arierate pentru energie (10 % din PIB). Datele privind datoria privata si arieratele pentru energie au fost
estimate de autoritati.

3 Creditele acordate de BERD pentru Terminalul Petrolier din Giurgiulesti si Vininvest au fost transferate catre
investitorii privati in baza tranzactiilor swap de datorii contra capitalului propriu, si ca urmare guvernul a fost
eliberat de orice obligatiuni fata de BERD privind aceste credite.

% Conform clasificarii, Moldova se afla printre tarile cu cele mai proaste indicatorii de performanta, inclusiv
urmatoarele limite critice: NPV/exporturi = 100 procente, NPV/PIB = 30 procente, NPV/venituri = 200
procente, deservirea datoriei/exporturi = 15 procente, deservirea datoriei/venituri = 25 procente.
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scenariul de bazad prognozeaza declinul continuu a raportului dintre datoria si PIB; raportul
dintre NVP a datoriei publice si PIB va inregistra un declin pana la 10 % pana in 2025.
Scenariile alternative si testarile la stres aratd de asemenea un declin a raporturilor cu timpul
cu exceptia unui scenariul alternativ care asuma cresterea constanta mai joasa a GDP (2.7 %
crestere de lunga durata versus 4 % in scenariul de baza) si testarea la stres care asuma
cresterea DGP la nivelul lui mediu istoric calculat pe termen de 10 ani minus o deviere
standard in perioada anilor 2006-07 (sugerandu-se rata de crestere de -3.4 procente pentru
acesti doi ani). Rezultatele calculate in baza mediilor istorice nu pot fi considerate ca cele
potrivite pentru prognozarea dezvoltarilor viitoare in Moldova, deoarece acestea acopera
perioada de tranzitie si criza financiara regionala din 1998. Deoarece Evaluarile
Sustenabilitatii Datoriei (DSA) reprezinta un exercitiul static, rezultatele presupun ca nivelul
de cheltuieli nu se va incadra 1n limitele acestei cresteri joase. Totodatd, scenariul alternativ
care presupune cresterea constanta joasa a PIB accentueaza importanta pentru Moldova de a
continua depunerea eforturilor care vor asigura premizele de crestere in viitor in scopul
mentinerii sustenabilitatii datoriei publice.

D. Concluzii

4. In afara de problema legati de sustenabilitatea datoriei, Moldova se confrunta cu
dificultati legate de asigurarea lichiditatii pe termen scurt, care provine din decalajele
financiare prognozate si stocul datoriilor fata de creditorii bilaterali, cu predominantd: Rusia,
SUA si Nipon. Reangajarea Institutiilor Financiare Internationale si a comunitatii
internationale de donatori in noul proces de finantare concesionala si posibilitatea de
reesalonare a datoriei externe, inclusiv arierate, va contribui la atenuarea problemelor legate
de lichiditate si la eliberarea resurselor pentru alte necesitati de dezvoltare.
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Table 1b. Moldova: Sensitivity Analyses for Key Indicators of Public and Publicly Guaranteed External Debt, 2005-25
(In percent)

Estimate Projections

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2015 2025

NPV of debt-to-GDP ratio

Baseline 26 22 20 18 17 16 11 9
A. Alternative Scenarios

Al. Key variables at their historical averages in 2006-25 1/ 26 23 21 19 18 17 12 2
A2. New public sector loans on less favorable terms in 2006-25 2/ 26 22 21 19 18 17 13 12

B. Bound Tests

B1. Real GDP growth at historical average minus one standard deviation in 2006-07 26 24 24 22 20 19 13 10
B2. Export value growth at historical average minus one standard deviation in 2006-07 3/ 26 25 26 27 25 24 15 9
B3. U.S. dollar GDP deflator at historical average minus one standard deviation in 2006-07 26 23 22 20 18 17 12 9
B4. Net non-debt creating flows at historical average minus one standard deviation in 2006-07 4/ 26 34 42 39 36 33 20 9
BS5. Combination of B1-B4 using one-half standard deviation shocks 26 28 37 35 33 30 19 10
B6. One-time 30 percent nominal depreciation relative to the baseline in 2006 5/ 26 31 28 25 23 21 15 12

NPV of debt-to-exports ratio

Baseline 50 42 37 35 32 30 21 16

A. Alternative Scenarios

Al. Key variables at their historical averages in 2006-25 1/ 50 43 39 37 34 32 23 -4
A2. New public sector loans on less favorable terms in 2006-25 2/ 50 42 38 36 34 33 25 22

B. Bound Tests

BI1. Real GDP growth at historical average minus one standard deviation in 2006-07 50 45 37 34 32 30 21 16
B2. Export value growth at historical average minus one standard deviation in 2006-07 3/ 50 49 52 56 52 49 31 18
B3. U.S. dollar GDP deflator at historical average minus one standard deviation in 2006-07 50 43 37 35 32 30 21 16
B4. Net non-debt creating flows at historical average minus one standard deviation in 2006-07 4/ 50 63 77 72 67 63 37 17
BS. Combination of B1-B4 using one-half standard deviation shocks 50 51 61 59 55 52 32 17
B6. One-time 30 percent nominal depreciation relative to the baseline in 2006 5/ 50 57 37 34 32 29 21 16

Debt service ratio

Baseline 7 6 5 4 4 3 2 2

A. Alternative Scenarios

Al. Key variables at their historical averages in 2006-25 1/ 7 6 5 4 4 3 3 1
A2. New public sector loans on less favorable terms in 2006-25 2/ 7 6 5 4 4 3 2 2

B. Bound Tests

B1. Real GDP growth at historical average minus one standard deviation in 2006-07 7 6 5 4 4 3 3 2
B2. Export value growth at historical average minus one standard deviation in 2006-07 3/ 7 6 5 5 4 3 4 2
B3. U.S. dollar GDP deflator at historical average minus one standard deviation in 2006-07 7 6 5 4 4 3 3 2
B4. Net non-debt creating flows at historical average minus one standard deviation in 2006-07 4/ 7 6 5 5 5 4 5 2
B5. Combination of B1-B4 using one-half standard deviation shocks 7 6 5 5 4 3 4 2
B6. One-time 30 percent nominal depreciation relative to the baseline in 2006 5/ 7 8 5 4 4 3 3 2
Memorandum item:

Grant element assumed on residual financing (i.e., financing required above baseline) 6/ 18 18 18 18 18 18 18 18

Source: Fund staff projections and simulations.

1/ Variables include real GDP growth, growth of GDP deflator (in U.S. dollar terms), non-interest current account in percent of GDP, and non-debt creating flows.

2/ Assumes that the interest rate on new borrowing is by 2 percentage points higher than in the baseline, while grace and maturity periods are the same as in the baseline.

3/ Exports values are assumed to remain permanently at the lower level, but the current account as a share of GDP is assumed to return to its baseline level after the shock (implicitly assuming
an offsetting adjustment in import levels).

4/ Includes official and private transfers and FDI.

5/ Depreciation is defined as percentage decline in dollar/local currency rate, such that it never exceeds 100 percent.

6/ Applies to all stress scenarios except for A2 (less favorable financing) in which the terms on all new financing are as specified in footnote 2.
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Figure 1. Moldova: Indicators of Public and Publicly Guaranteed External Debt
Under Alternative Scenarios, 2005-25
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Table 2b. Moldova: Sensitivity Analysis for Key Indicators of Public Debt 2005-25

Estimate Projections

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2015 2025

NPV of debt-to-GDP ratio
Baseline 35 26 23 19 17 15 11 10

A. Alternative scenarios

Al. Real GDP growth and primary balance are at historical averages 35 28 25 22 20 19 15 11
A2. Lower primary balance 1/ 35 27 24 21 19 18 17 19
A3. Permanently lower GDP growth 2/ 35 27 24 22 21 21 30 78

B. Bound tests

B1. Real GDP growth is at historical average minus one standard deviations in 2006-07 35 32 35 35 37 39 55 82
B2. Primary balance is at historical average minus one standard deviations in 2006-07 35 30 29 25 22 20 15 12
B3. Combination of B1-B2 using one half standard deviation shocks 35 30 30 25 22 20 15 12
B4. One-time 30 percent real depreciation in 2006 35 34 30 24 21 19 15 12
BS5. 10 percent of GDP increase in other debt-creating flows in 2006 35 34 30 25 23 20 15 12

NPV of debt-to-revenue ratio 3/
Baseline 88 69 60 50 44 39 29 25

A. Alternative scenarios

Al. Real GDP growth and primary balance are at historical averages 88 72 66 59 53 49 38 30
A2. Lower primary balance 1/ 88 71 63 56 51 48 44 50
A3. Permanently lower GDP growth 2/ 88 70 64 57 55 54 78 202

B. Bound tests

B1. Real GDP growth is at historical average minus one standard deviations in 2006-07 88 82 92 94 98 103 142 214
B2. Primary balance is at historical average minus one standard deviations in 2006-07 88 77 76 66 58 53 39 31
B3. Combination of B1-B2 using one half standard deviation shocks 88 78 77 66 58 52 39 30
B4. One-time 30 percent real depreciation in 2006 88 90 78 65 57 50 38 31
BS. 10 percent of GDP increase in other debt-creating flows in 2006 88 88 78 67 60 54 40 31

Debt service-to-revenue ratio 3/

Baseline 9 10 8 7 6 5 3 2

A. Alternative scenarios

Al. Real GDP growth and primary balance are at historical averages 9 10 9 8 7 6 4 4
A2. Lower primary balance 1/ 9 10 8 7 6 5 3 4
A3. Permanently lower GDP growth 2/ 9 10 8 7 7 6 5 11

B. Bound tests

B1. Real GDP growth is at historical average minus one standard deviations in 2006-07 9 11 10 9 8 7 7 13
B2. Primary balance is at historical average minus one standard deviations in 2006-07 9 10 8 7 7 5 4 3
B3. Combination of B1-B2 using one half standard deviation shocks 9 10 9 8 7 6 4 3
B4. One-time 30 percent real depreciation in 2006 9 10 9 8 7 6 3 3
B5. 10 percent of GDP increase in other debt-creating flows in 2006 9 10 9 7 7 5 4 3

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

1/ Assumes that the primary balance is at baseline minus 1 percentage points of GDP starting in 2006.
2/ Assumes that real GDP growth is at baseline minus one standard deviation divided by the square root of 20 (i.e., the length of the projection period).
3/ Revenues are defined inclusive of grants.
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Figure 2. Moldova: Indicators of Public Debt Under Alternative Scenarios, 2005-25 1/
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Source: Staff projections and simulations.
1/ Most extreme stress test is test that yields highest ratio in 2015.
2/ Revenue including grants.
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RELATIILE DINTRE REPUBLICA MOLDOVA SI FONDUL MONETAR INTERNATIONAL
(situatia la 28 februarie 2006)

I.  Statutul de membru: din 12 august 1992; Articolul VIII ale statutului FMI

II.  Contul General de Resurse: Milioane DST Procent din cota
Cota 123.20 100.00
Mijloacele valutare a Fondului 156.85 127.31
Pozitia transei de rezerva 0.01 0.00

III. Departamentul DST: Milioane DST  Procent din alocatii
Disponibilitati 0.10 N/A

IV. Procuriri si credite nerambursate: Milioane DST Procent din cota
Aranjamentele prelungite 33.65 27.31
Aranjamentele PRGF 27.72 22.50

V. Aranjamentele Financiare Recente:

Data Data Suma aprobata Sumele trase
Tip aprobarii expirarii (milioane DST) (milioane DST)
PRGF 12/21/2000  12/20/2003 110.88 27.72
EFF 05/20/1996  05/19/2000 135.00 87.50
Stand-by 03/22/1995  03/21/1996 58.50 32.40

VI. Prognoza obligatiunilor fati de Fond>: (milioane DST; in baza utilizirii existente a

Prognoza
2006 2007 2008 2009 2010
Suma principala 11.00 14.53 13.88 11.79 5.54
Plati/Dobanda 1.19 1.04 0.57 0.18 0.04
Total 12.19 15.56 14.44 11.98 5.58

» Se preconizeazi ci disbursirile effectuate in perioada dupa 28 noiembrie 2000, cu exceptia
disbursdrilor de ajutor si acordarii creditelor in cazul situatiilor exceptionale din contul Facilitatii
pentru Reducerea Sardciei §i Cresterea Economicd vor fi rambursate conform graficului programat.
Statele membri sunt in drept sa solicita de la Consiliul de Directori al FMI permisiunea de a efectua
plati conform graficului obligatiunilor programate in cazul in care pozitia platilor interne a acestora
nu este sufficient de puternica pentru a satisface asteptarile de rambursare fara dificultati sau riscul
inoportun. De notat, ca rambursarile in cadrul Facilitatii de Rezerva Suplimentara se vor efectua in
baza graficului programat.
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VII. Evaluarea cadrului de protejare a resurselor financiare:

Conform politicii FMI in domeniul evaluarii cadrului de protejare a resurselor financiare,
Banca Nationala a Moldovei (NBM) este supusa unei evaluari cu privire la aranjamentul
PRGF propus, care trebuie completatd pana la prima revizuire a programului. Documentatia
necesard a fost deja receptionatd, iar evaluarea se desfasoarda in momentul de fata.

BNM a fost supusa evaluarii cadrului de protejare a resurselor financiare in legatura cu
aranjamentul PRGF care a expirat la 20 decembrie 2003. Evaluarea anterioara a fost
completatd la 12 iunie 2002, prin care sa constatat ca procedurile si controalele aplicate de
BNM pentru gestionarea resurselor financiare, inclusiv disbursarile FMI, nu au fost adecvate
in toate domeniile a cadrului de protejare a resurselor financiare recomandat de FMI. Au fost
sugerate unele actiuni specifice de remediere a vulnerabilitatilor identificate. Autoritatile au
confirmat ca toate actiuni de prioritate propuse au fost implementate.

VIII. Aranjamentul privind operatiunile de schimb valutar:

Moldova a acceptat obligatiunile stipulate de Articolul VIII, sectiunile 2, 3 si 4 ale Statutului
FMI. Sistemul ei de schimb valutar raimane liber de restrictii aplicate la plati si transferuri
efectuate la efectuarea tranzactiilor internationale curente.

Regimul cursului de schimb din Moldova a fost reclasificat ce de facto fixat (la dolarul SUA)
in 1anuarie 2006.

Pana la introducerea monedei nationale la 29 noiembrie 1993, moneda oficiald in Moldova a
fost rubla ruseasca (suplimentata de cupoanele denominate la rubla emise de BNM).
Guvernul a introdus moneda nationala (leul) la rata de convertire de 1 Leu egala cu 1,000
ruble moldovenesti si rata de schimb pentru un dolar SUA egald cu 3.85 lei. Leul sa mentinut
stabil la cca. MDL 4.75/$ pana in mijlocul anului 1998. Din 1998 incoace, leul sa depreciat
fata de dolar si la 28 februarie 2006 sa cifrat la MDL 12.97=$1.

Initial valutele straine s-au comercializat prin intermediul Bursei Valutare Interbancare din
Chisinau. Operatiunile Bursei au luat start in 1993. Licitatiile se conduceau zilnic de la
inceputul lunii februarie 1995. Piata activa valutara exista in cadrul bancilor comerciale
autorizate si caselor de schimb valutar. Din 16 noiembrie 1993 pana la sfarsitul lunii
octombrie 1998, rata de schimb a dolarului stabilita prin licitatiile bursiere se accepta ca
cursul de schimb oficial cotat de BNM. Incepand cu 2 noiembrie 1998, cursul de schimb
oficial cotat de BNM este determinat ca media ponderatd a tranzactiilor zilnice de piata.
BNM coteaza cursul de schimb a leului fatd de alte valute in baza ratei leu-dolar SUA si 1n
baza cross-ratelor dintre dolarul SUA si alte valute tranzactionate pe piata internationala.

IX. Consultiri in Cadrul Articolului I'V:

Actualmente Moldova face parte din ciclul de consultari la 12 luni. Ultimele consultéri in
cadrul Articolului IV au fost finalizate la 7 februarie 2005(Country Report No. 05/48 and
Country Report No. 05/53).
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X. Participarea la FSAP:

Misiunea FSAP a vizitat Moldova 1n luna mai 2004; FSSA (Raportul de Evaluare a
Stabilitatii Sectorului Financiar) a fost prezentat Consiliului de Directori in 2004 in perioada
consultdrilor In cadrul Articolului IV.

XI. Utilizarea Resurselor Fondului:

La 4 februarie 1993, Moldova a procurat resursele Fondului in suma totala de 13.5 milioane
DST, ceea ce reprezintd un echivalent de 15 la suta din cotd in cadrul Facilitatii de Finantare
Compensativa si Neprevazutda (CCFF). Dupa acesta a urmat tragere in cadrul Facilitatii de
Transformare Sistemicd (STF) a sumei egale cu 22.5 milioane DST, ceea ce reprezinta un
echivalent de 25 la sutd din cota; dreptul de tragere a fost aprobat de Consiliul de Directori la
16 septembrie 1993. La 17 decembrie 1993, Consiliul de Directori a aprobat procurarea
resurselor Fondului in cadrul aranjamentului stand-by (SBA) in suma de 51.75 milioane DST
si tragerii trangei a doua in cadrul STF — total 22.5 milioane DST. La 19 decembrie 1994,
Moldova a efectuat urmatoarea procurare in cadrul CCFF 1n suma de 12.2 milioane DST,
ceea ce reprezintd un echivalent de 13.5 la suta din cota si in conexiune cu cea a doua
revizuire a SBA care a expirat la sfarsitul lunii martie 1995. Consiliul de Directori a aprobat
un SBA succesor pentru Moldova 1n suma totald de 58.50 milioane DST (ceea ce reprezinta
un echivalent de 65 la sutd din cotd) la 22 martie 1995. In cadrul acestui aranjament au fost
efectuate trei procurdri in suma totald de 32.4 milioane DST (ceea ce reprezintd un echivalent
de 36 la suta din cota). La 20 mai 1996 Consiliul de Directori a aprobat un Aranjament
Suplimentar in suma de 135 milioane DST (ceea ce reprezinta un echivalent de 150 la suta
din cota veche). La momentul efectuarii celei a treia revizuiri, programul a fost prelungit cu
un an pana in 19 mai 2000. Desi cea a patra revizuire a fost completata, programul a expirat
la 19 mai 2000 fara completarea ultimei revizuiri datorita faptului ca Parlamentul de doua ori
a refuzat aprobarea conditiilor importante stipulate de program. Cinci procurdri in suma
totala de 87.5 milioane DST (ceea ce reprezinta un echivalent de 97 la suta din cota veche) au
fost efectuate in cadrul aranjamentului EFF. Aranjamentul PRGF a fost aprobat la 21
decembrie 2000 in suma de 110.88 milioane DST (ceea ce reprezintd un echivalent de 90 la
sutd din cota). Suma de 9.24 milioane DST a fost disbursata la 29 decembrie 2000. dupa care
au urmat disbursarile de 9.24 milioane DST (23 februarie 2001) si 9.24 milioane DST (26
iulie 2002). Aranjamentul a expirat in decembrie 2003 cu doar o singura revizuire
completata.
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XII. Reprezentantul Rezident:
DI Mathisen a fost numit reprezentant rezident al FMI la Chisgindu in decembrie 2005.
XIII.  Consultanti rezidenti:

Consultant permanent al Departamentului Afacerilor Fiscale (FAD) DI Agarwal, a incheiat
misiunea sa de acordare a sprijinului procesului de dezvoltare a Trezoreriei in iunie lui 1998.
Vizitele ocazionale au urmat pe parcursul anului 1999. In 1998, DI si Dna Faulk in calitatea
de consultanti permanenti au acordat asistenta BNM in domeniul supravegherii bancare. Pe
parcursul anului 1999 ei au continuat vizitele in Moldova in calitate de experti striini. In iulie
1999, vizitele consultantului permanent al FAD in domeniul administrarii fiscale DI
Vandenberghe au fost prelungite de a treia ord pe o perioada de sase luni in scopul acordarii
asistentei in dezvoltarea unitatii contribuabililor mari. Contractul DI Vandenberghe sa
incheiat la mijlocul anului 2000.

XIV. Asistenta Tehnica de Scurta Durata:

DI Antao a efectuat vizitele regulate in scopul acordarii asistentei Ministerului Finantelor in
domeniul analizei macroeconomice incepand cu iulie 1997. In perioada din aprilie 1996 pana
in iulie 1998, DI Richards a efectuat vizitele regulate ca consultant regional pentru Moldova,
Armenia, s1 Georgia in domeniul statisticii balantei de plati. D1 Van Sluys si DI Peeraer au
vizitat Chisindul de cateva ori in perioada anilor 1998/99 in scopul acordarii asistentei in
domeniul supravegherii operatiunilor valutare desfasurate de banci comerciale. Din 1999
incoace, DI Thompson a vizitat Moldova in scopul acordarii asistentei BNM in domeniul
contabilitatii si a continuat vizitele regulate In Moldova pe parcursul ultimilor trei ani si
jumatate, inclusiv pentru scopurile pregatirii BNM pentru efectuarea auditului international.
DI Ponomarenko a vizitat Moldova de cateva ori in 2002-04 in scopul acordarii asistentei
Departamentului de Statistica si Sociologie (DSS) in domeniul conturilor nationale. DI Astin
a vizitat Moldova Tn mod regulat in scopul acordarii sprijinului DSS in reformarea
metodologiei de calcul a IPC si IPP.
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XV. Asistenta Tehnica:

SUPLIMENTUL I

Tabelul de jos prezintd un sumar al misiunilor de asistenta tehnica acordatd de FMI
Republicii Moldova din ianuarie 1999 incoace.*

Moldova: Asistenta Tehnica acordata de FMI: 1999-2004

Departamentul Domeniul/Necesarul identificat Perioada Recipient
MAE Operatiuni monetare si valutare; contabilitatea bancara si audit Aprilie/mai 1999 BNM
STA Statistica finantelor publici August 1999 Min. Fin.
FAD Administrarea fiscala Mai 2000 Min. Fin.
FAD Administrarea vamala Tunie 2000 Min. Fin.
MAE Gestionarea politicii monetare; sistemul de plati; operatiuni Septembrie 2000 BNM

valutare; si supravegherea bancara.
LEG Legislatia bancara Octombrie 2000 BNM
LEG Legislatia privind zonele economice libere Ianuarie/Februarie 2001 MEC
FAD Politica de cheltuieli Mai 2001 Min. Fin.
LEG Legea insolvabilitatii Tunie 2001 MEC
LEG Legislatia bancara Tunie 2001 BNM
MAE Evaluarea asistentei tehnice Octombrie 2001 BNM
MAE Sistemul de plati; prognozarea lichiditatilor si a cadrului Mai 2002 BNM

politicii monetare; contabilitatea in banca centrala si auditul

intern; supravegherea bancara.
MFD Sistemul de plati Misiunile din 2003 si 2004 BNM
STA Conturile nationale Mar 2002, Dec 2002, BNS

Mar 2003, Apr 2004
STA Statistica preturilor Noiem 2003, Sep 2004, BNS
Noiembrie 2005
STA Statistica monetara si bancara Aprilie 2004 BNM
MFD/LEG Combaterea spalérii banilor Aprilie 2004 MDA Guv.,
BNM
FAD Modernizarea Unitatii contribuabililor mari si a sistemului TVA ~ Mai 2004 Min. Fin.
MFD Reglementarea pietei valutare si supravegherea bancara Decembrie 2004 BNM
STA Statistice monetara si bancara Mai 2005 BNM, BNS
MFD Auditul intern, Banca Nationala Tunie 2005 BNM
STA SDDS Noiembrie 2005 BNM, BNS,
Min. Fin.

MFD Independenta bancii centrale, politica monetara, si operatiunile Decembrie 2005 BNM

monetare

Nota: Min. Fin.: Ministerul Finantelor; BNM: Banca Nationald a Moldovei; MELL: Ministerul Economiei si
Comertului, BNS: Biroul National de Statistica

** Informatii privind asistenta tehnica acordata in perioada pana in 1999 sunt redate in

rapoartele anterioare.
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MOLDOVA: RELATIILE DINTRE FMI ST BANCA MONDIALA
(situatia la data de 8 martie 2006)

Director de tara: DI. Paul Bermingham Telefon: +380 44 490 06671
A. Asociere in Strategia de Dezvoltare a Moldovei
1. Guvernul si alte grupuri importante interesate considera ca reducerea saraciei este

sarcina principald de dezvoltare cu care se confrunti Moldova. in mai 2004 guvernul a
finalizat documentul de Strategie de Reducere a Saraciei, care a fost numit Strategia de
Crestere Economica si Reducere a Saraciei (SCERS) pentru a sublinia faptul ca cresterea
economica este elementul central al reducerii saraciei. Documentul descrie procesul
participator care a stat la baza elaborarii strategiei, oferd o diagnoza a saraciei si prezinta
masuri de programe si politici sectoriale pentru cresterea economica sustenabila si reducerea
sardciei. Recomandarile comune ale personalului FMI si Bancii Mondiale, care dau o
apreciere SCERS-ului, au fost discutate de catre Consiliile de Directori al Bancii Mondiale si
al FMI in noiembrie 2004.

2. FMI a preluat initiativa in acordarea de asistentd Moldovei in promovarea si
mentinerea stabilititii macroeconomice prin politici monetare si financiare prudente. In acest
sens, Fondul a incurajat autoritatile din Moldova sa realizeze o agenda de reforma a
politicilor, care ar atrage nivelul necesar de finantare concesionala din strainatate si creditorii
multilaterali i ar Tncuraja comunitatea internationald sa restructureze datoriile externe ale
Moldovei pentru a spori sustenabilitatea datoriei externe. Fondul a sustinut programul de
reforme economice al Moldovei din 1993 incoace. In decembrie 2000 a fost aprobat un
program de trei ani prin Mecanismul/Facilitatea de Reducere a Saraciei i Crestere
Economica (PRGF). Prima revizuire in cadrul PRGF a fost finalizata doar la mijlocul anului
2002 din cauza inconsecventelor provocate de schimbarea guvernului la inceputul anului
2001. Cateva incercari de a realiza a doua revizuire au fost nereusite din motivul
implementarii incomplete a actiunilor convenite in cadrul programului. Programul a expirat
la sfarsitul anului 2003, iar trei patrimi din suma fondurilor alocate au ramas nedisbursate.

3. Banca Mondiald a condus dialogul cu privire la politici intr-un sir de aspecte
structurale relevante pentru cresterea economica si reducerea saraciei, inclusiv dezvoltarea
sectorului privat, a infrastructurii, domeniilor sdnatatii, educatiei, protectiei sociale si
reformelor in agriculturad. Pentru conducerea acestui dialog s-au aplicat un sir de instrumente.
Incepand cu 1994 s-au realizat patru ajustari structurale orientate spre sustinerea reformelor
structurale In domeniile disciplinei financiare, privatizarii contra mijloace banesti,
demonopolizarii si privatizarii sectorului energetic si telecom-ului, si a pietelor funciare
urbane si rurale. Primul iImprumut pentru Ajustiri Structurale ($60 milioane) a fost aprobat in
decembrie 1994. Al doilea Imprumut si Credit pentru Ajustiri Structurale ($100 milioane,
din care $45 milioane a fost creditul IDA (Asociatiei de Dezvoltare Internationala)) a fost
aprobat in 1997. A treia transa a fost anulatd si inlocuitd cu un Credit pentru Ajustari
Structurale de $40 milioane (aprobat la 24 iunie 1999). A doua transa a SAC (Credit pentru
Ajustari Structurale) a fost insotitd de un grant pentru sustinerea bugetului de $10 milioane
din partea guvernului Olandei. Un supliment in valoare de $5 milioane a fost transferat in
decembrie 2001 pentru a ajuta guvernului la suplinirea unui deficit financiar cauzat de
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daunele aduse de chiciura din noiembrie lui 2000. Al treilea Credit pentru Ajustari
Structurale ($30 milioane) a fost aprobat in iunie Iui 2002. Lipsa de avansare in realizarea
reformelor structurale a condus la situatia, in care creditul a expirat In septembrie 2003, iar
doud treimi din valoarea creditului nu au fost disbursate. Operatiile de ajustare au fost
combinate cu proiecte de ramura in domeniile finantdrii rurale, energiei, agriculturii,
protectiei mediului, sdnatatii, educatiei, protectiei sociale si dezvoltdrii sectorului privat.
Unele lucrari analitice al Bancii Mondiale includ: Evaluarea Gestionarii Cheltuielilor
Publice, Evaluarea Climatului Investitional, Evaluarea Aprecierii Procurarilor, Aprecierea
Responsabilitatii Financiare pentru Tara, un Studiu de Diagnosticare a Comertului, a Doua
Evaluare a Saraciei, un Comentariu asupra politicilor educationale, un Comentariu asupra
politicilor in domeniul sanatatii, un Comentariu agricol, precum si un Memorandum
Economic pentru Tara, intitulat ,, Moldova: Oportunitati pentru o Crestere Economica
Accelerata”. Banca Mondiala oferd, de asemenea, asistenta tehnica guvernului in domeniile:
monitorizarea sardciei, reforma administratiei publice §i protectia sociala.

4, Intr-un sir de domenii, cum ar fi sectoarele social, mediul, infrastructura, Banca
Mondiala are rolul de lider in dialog. Banca, de asemenea, conduce in domeniile de asistenta
pentru dezvoltarea sectorului privat si sustinerea reformelor in agricultura, iar analizele
realizate de Banca contribuie la programul Fondului. In alte domenii, cum ar fi reforma in
domeniul comertului si serviciului vamal, politicile din sectorul financiar, managementul
sectorului public, ambele institutii lucreaza impreuna. In final, in asa domenii ca politicile

fiscald, monetara si cu privire la rata de schimb valutar si administrarea fiscala, lider este
FMI.

B. Colaborarea dintre FMI si Banca Mondiala in domenii concrete
Domeniile in care conduce Banca Mondiala

5. Domeniile, in care Banca Mondiala conduce dialogul politic sunt sectorul social,
infrastructura si mediul ambiant. In sfera socialii, Banca a realizat o Evaluare a Sardciei
pentru a monitoriza si evalua progresul atins in diminuarea saraciei. Recent a fost realizata a
doua evaluare a saraciei. Proiectul de Gestionare a Protectiei Sociale sustine realizarea unei
reforme cuprinzatoare a sistemului actual de asigurare cu pensii si introducerea unui cadru
de reglementare pentru fondurile private de pensii. Proiectul sustine, de asemenea,
implementarea noii structuri organizationale pentru asigurarea sociald. Banca a sustinut, de
asemenea, doud Proiecte ale Fondului de Investitii Sociale (SIF) pentru a ajuta la
constituirea capacitatilor si priceperilor comunitétilor locali si municipalitatilor in
reabilitarea infrastructurii sociale. Proiectul SIF se axeaza, de asemenea, pe Imbunatatirea
oferirii serviciilor sociale, crearea locurilor de munca pe termen scurt si oportunitatilor de
finantare a lucrarilor publice de scard mica si sustinerii dezvoltarii micro-businessului in
mediul rural.

6. In domeniul sanititii, proiectul in curs de desfasurare, Proiectul Fondului de
Investitii in Sanatate, se concentreaza asupra imbunatatirii starii sanatatii populatiei
Moldovei si pe cresterea calitatii si eficientei serviciilor publice de sanatate prin
imbunatatirea accesului saracilor la serviciile esentiale. Proiectul Moldova SIDA are ca scop
imbunatatirea starii de sanatate In Moldova si ajuta la atingerea Obiectivelor de Dezvoltare
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ale Mileniului legate de sandtate prin reducerea mortalitatii, morbiditatii §i transmisiei
HIV/SIDA.

7. In domeniul educatiei, Proiectul Educatie de calitate inaltd in zonele rurale
continui activitatea in domeniile abordate de Proiectul de Reformd a Invétimantului
General care a fost Inchis recent si care sustine programul de educatie al Guvernului pentru a
spori calitatea predarii si invatarii, Imbunatati accesul si echitatea, spori eficienta
cheltuielilor in educatie si a fortifica planificarea si monitorizarea in educatie.

8. Cu privire la dezvoltarea infrastructurii, Banca Mondiala 1si concentreaza eforturile
asupra modernizarii serviciilor de baza, care au impact asupra populatiei in general si a
saracilor 1n particular. Proiectul Il Energetic are doud componente principale: (1)
infrastructura in sistemul electricitatii—investitii pentru modernizarea si reabilitarea
aparatelor de masurare, distribuire si comunicatii, reabilitarea retelei de transmisiune a
electricitatii Tn domeniile prioritare si dezvoltarea institutionala si de regulare a pietei de
electricitate si (i1) asigurarea cu caldurd si consumul caldurii—investitii in imbunatatirea
asigurdrii cu caldura si eficientei energetice in unele cladiri publice. Proiectul Pilot de
Alimentare cu Apa §i Salubrizare are ca scop sporirea bunastarii populatiei care traieste in
cele mai sarace localitati rurale si in orasele de marime medie si orage prin Imbundtatirea
calitatii, eficientei si durabilitatii serviciilor de aprovizionare cu apa si de canalizare, prin
reabilitarea si imbunatatirea functiondrii unor anumite sisteme de aprovizionare cu apa si de
canalizare pentru a Tmbunatati calitatea si eficienta serviciilor, a spori viabilitatea financiara
si practicile comerciale ale unitatilor participante si pentru implicarea sectorului privat in
aceste servicii.

9. Banca a sustinut addugator un sir de proiecte in domeniul mediului inconjuritor.
Proiectul de Control al Poluarii in Agricultura se axeaza pe cresterea semnificativa a
aplicarii practicilor agricole prietenoase mediului de cétre fermieri si industria agricola,
reducand, astfel, eliminarea ingrasamintelor din surse agricole n raul Dunarea si in Marea
Neagra. Un sir de activitdti de asistentd tehnica se afla acum in curs de desfasurare.
Elaborarea Strategiei pentru Diversitatea Biologica ajuta guvernului la realizarea
Articolelor 6 si 8 ale Conventiei cu privire la Diversitatea Biologicd. Proiectul sustine, de
asemenea, formularea si adoptarea de strategii si actiuni pentru protectia si utilizarea
durabila a diversitatii biologice printr-un proces participator care implica populatia, sectorul
privat si ONG-urile locale. In mod similar, Proiectul Conservarea Diversitdtii Biologice
finalizat recent abordeaza prioritdtile nationale legate de mediu si anume Tmbunatatirea
calitatii apei $i managementul habitatelor raului Nistru.

10.  In domeniul dezvoltirii rurale si agricole, Primul Proiect Cadastru al Bancii a
initiat primul cadastru, realizand un sistem de inregistrare a pamantului in spatiul rural si a
ajutat la dezvoltarea cadrului institutional pentru completarea si administrarea cadastrului
legal 1n spatiile urbane. Proiectul a ajutat la crearea unui sistem clar si usor de executat de
drepturi de proprietate, pentru a promova privatizarea pamantului si dezvoltarea pietelor
funciare in Moldova. Cele doud Proiectele de Investitii si Servicii Rurale sporesc veniturile
rurale si ridicd nivelul de viata prin promovarea antreprenoreatului rural, productiei agricole,
diversificarii economice si a comertului in zonele rurale. Proiectul ofera sustinere
investitionala populatiei pentru diminuarea limitarilor principale in calea formarii grupurilor
de fermieri, sustine dezvoltarea institutiilor si a infrastructurii de marketing pentru un acces
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mai bun la pietele de articole pentru agricultura si de productie agricola si dezvoltarea unui
serviciu de consultanta rurald. Proiectele ofera, de asemenea, investitii i capital de lucru in
conditii de piatd pentru sustinerea unui spectru larg de afaceri agricole.

1. Desi in domeniile descrise mai sus Banca are rolul de lider, FMI are un interes mare
pentru aceste domenii, deoarece multe dintre aceste reforme sunt critice pentru atingerea
stabilitatii macroeconomice si sporirii perspectivelor de crestere economici. In mod
corespunzator, intre cele doua institutii are loc un proces amplu de consultare si coordonare
cu privire la domeniile in cauza.

Domeniile de responsabilitatea comuna

12.  Banca si Fondul lucreaza impreuna intr-un sir de domenii:

13. Dezvoltarea sectorului privat. Desi s-a avansat mult in imbunatatirea mediului de
afaceri din Moldova, mai ramane de realizat o agenda de reforme plind de provocari. Atat
Banca, cat si Fondul s-au axat pe aceastd agenda in programele lor de asistenta, inclusiv pe
acordurile SAC III s1 aranjamentul PRGF si pe activitatea de monitorizare. Banca a
intreprins un sir de studii, inclusiv Aprecierea Climatului Investitional, Cercetarea mediului
de afaceri si a performantei intreprinderilor (impreund cu BERD), Studiul de diagnostica a
mediului pentru investitii strdaine i un sir de Cercetari ale costurilor activitatii in afaceri,
pentru a masura avansarea in acest domeniu si a determina care sunt cele mai importante
impedimente 1n calea dezvoltarii sectorului privat. Proiectul Dezvoltarea sectorului privat I1
(PSD-II) al Bancii fortifica competitivitatea intreprinderilor private si publice din Moldova
prin oferirea de instruire practica managerilor locali in straindtate (investitie in capitalul
uman) si prin crearea Centrului de Competitivitate (informatie despre piete si date pentru
resursele obtinute datorita creditului DSP II si cuprind sustinerea imbunatatirii mediului de
afaceri si modernizarea sistemului de standardizare i metrologie. IFC (Corporatia
Financiara Internationald) a promovat sectorul financiar prin extinderea liniilor de credit
pentru un sir de banci private pentru acordarea de imprumuturi sectorului privat. Fondul s-a
concentrat asupra politicilor necesare pentru mentinerea unui mediu macroeconomic stabil si
inlaturarea obstacolelor din calea cresterii economice, incurajand in acest mod activitétile din
sectorul privat. Au fost intreprinse un sir de misiuni de asistenta tehnica pentru imbunatatirea
legislatiei si supravegherii bancare, Programul Comun de Apreciere a Sectorului Financiar.

14.  In domeniul Managementului Sectorului Public Examinarea Managementului
Economic Public, Examinarea Aprecierii Procurarilor pentru Tarad si Aprecierea
Responsabilitatii Financiare pentru Tara ale Bancii examineaza eforturile de ajustari fiscale
si reforme in sectoarele sociale §i sugereazd masuri de politici pentru fortificarea
managementului cheltuielilor publice si actiunile necesare pentru constituirea capacitatilor
pentru cresterea eficacitatii guvernului. Memorandumul Economic pentru Tara recent
finalizat cu denumirea Moldova: Oportunitati pentru Crestere Economica Accelerata
cuprinde recomandari pentru imbunatatirea mediului macroeconomic, aplicarea
oportunitatilor create de fluxul mare de fonduri trimise din strdinatate, crearea unui sector
privat mai dinamic si mai diversificat. Proiectul Bancii Facilitatea Comertului §i
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Transportului in Europa de Sud-Est (o parte a initiativei Pactului de Stabilitate), are ca scop
fortificarea si modernizarea Administrarii Vamii si a altor agentii de control de frontiera
pentru a reduce platile netarifare legate de comert si transporturi si prevenirea contrabandei
si coruptiei la punctele de trecere a granitei. Proiectul Gestionarea Finantelor Publice va
ajuta autoritatilor din Moldova sa-si dezvolte un sistem de planificare si executare a
bugetului prin institutionalizarea planificarii cheltuielilor in termen mediu si prin
modernizarea clasificarii bugetului; va acorda asistentd in actualizarea sistemului de control
intern i audit ale organelor guvernului central. Fondul a oferit, de asemenea, asistenta
tehnica pentru imbunatatirea administrarii vamii, statisticii finantelor guvernamentale si
politicilor de cheltuieli publice.

Domeniile, in care FMI are rolul de lider

15. Fondul are initiativa in formularea si executarea politicilor fiscale si monetare,
politicilor externe si aspectelor legate de statistica economici si financiara. In domeniul
bugetar, Fondul conduce dialogul in aspecte fiscale, avand initiativa in materie de politici
fiscale si reforme.

16.  In aceste domenii Banca ia in consideratie recomandarile de politici ale FMI si se
asigura ca propriile recomandari de politici sunt consecvente cu cele ale FMI.

C. Strategia Grupului Bancii Mondiale

17. Banca a elaborat o Strategie de Asistentad pentru Tard pentru Moldova cuprinzand
perioada anilor bugetari 2004-2008. Obiectivul principal al acestei Strategii este de a sustine
realizarea SCERS-ului guvernului si valorificarea succeselor programelor anterioare de
asistentd. Discutia Strategiei de catre Consiliul de Directori a avut loc in decembrie 2004. Un
raport despre activitate conform Strategiei va fi prezentat pentru examinare de catre
Consiliul de Directori 1n anul bugetar 2007. El va aprecia realizarea Strategiei si va discuta
posibile ajustari ale programului pentru perioada ramasa de realizare a Strategiei.
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MOLDOVA—RELATIILE CU BERD

(la situatia din 28 februarie 2006)

Strategia BERD pentru Moldova are ca scop primar sustinerea dezvoltarii sectorului privat in
tard si imbunatétirea dialogului cu privire la politici cu autoritatile. BERD ofera sustinere (i)
sectorului financiar prin linii de credit, cote de participare in capitalul bancilor locale, produse de
microfinantare, expansiunea programului de facilitare a comertului si oferirea de produse de
finantare noi, ca, de exemplu, finantarea prin leasing si ipoteca; (i1) intreprinderilor private prin
linii de credit si cofinantare cu bancile locale, oferind sustinere pentru privatizare sau pentru
etapa de postprivatizare, facilitand investitiile directe din straindtate, fie prin investitii impreuna
cu investitori strategici, fie prin ajutarea companiilor locale sa se dezvolte si prin extinderea
programelor care ofera servicii de consultanta; si (ii1) in domeniul infrastructurii prin sustinerea
operatorilor privati si a serviciilor publice, cu accent pronuntat asupra mediului regulator si de
functionare. In contextul realizarii Strategiei de Crestere Economici si Reducere a Sariciei de
citre Moldova, Banca lucreaza cu alte institutii in intensificarea dialogului cu privire la politici
cu autoritdtile pentru a imbundtati climatul de afaceri si mediul de regulare a afacerilor in tara.
Initiativa BERD ,,Tara in Tranzitie Initiala (TTI)” ofera instrumente de finantare concrete
adaptate necesitatilor celor sapte tari din CSI, inclusiv Moldova, in care tranzitia post-Sovietica
de la sistemul de comanda la economia de piatd si la democratie a fost mai lenta.

Au fost semnate patruzeci si patru proiecte in valoare totala de milioane €209 din resurse BERD,
inclusiv: (i) un proiect de promovare a exporturilor de vin avand ca beneficiari fabricile de vinuri si
producatorii articolelor din sticla prin restructurarea sectorului (€24,6 milioane) si participarea cu
capital la investitia intr-o intreprindere producatoare de sticla (€6,4 milioane); (i1) un proiect cu
privire al eficienta in utilizarea energiei pentru modernizarea retelelor de distribuire a caldurii in
Chisinau (€7,8 milioane); (ii1) cateva linii de credit si investitii prin cote de participare in Moldova-
Agroindbank pentru acordarea de imprumuturi intreprinderilor mici si mijlocii (in total

€29,3 milioane); (iv) cateva linii de credit, o facilitate de cofinantare si investitii cu cote de capital
in Victoriabank (in total €12,5 milioane); (v) o linie de credit si o facilitate de cofinantare pentru
Mobiasbanca (€4,2 milioane); (vi) linii de credit pentru Moldinconbank si Banca Sociala (in total
€9,2 milioane in total);(v) un proiect pentru conectarea statiilor prin satelit ale Moldovei cu Reteaua
Eurovision (€0,8 milioane); (vi) un imprumut pentru reparatia drumurilor (€9,6 milioane); (vii)
finantare partiald pentru constructia unui nou terminal pentru produse petroliere la (€9,6 milioane);
(viii) facilitati de credit pentru micro-intreprinderi prin bancile locale (€2,9 milioane); (ix) reparatia
statiilor de aprovizionare cu apa ale Chigindului (€17,6 milioane); (x) Modernizarea Aeroportului
de la Chisinau (€7,4 milioane); (xi) un program de facilitare a comertului pentru Victoriabank,
Moldova-Agroindbank, Moldindconbank, Mobiasbanca si Banca Sociald (un proiect regional de
facilitare a comertului, in total €10,2 milioane); (xii) participarea cu cote de capital si un imprumut
pentru ProCredit si un imprumut Corporatiei de Finantare Rurala, pentru doud companii de
microfinantare (in total €3,2 milioane); si (xiii) participarea cu cote de capital si finantarea prin
imprumuturi a trei companii privatizate de distribuire a energiei electrice (€26,9 milioane).

Pe langa proiectele bancare, au mai fost realizate sau aprobate circa 72 proiecte de cooperare
tehnica (in total €12,6 milioane).
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MOLDOVA—ASPECTE STATISTICE

1. Datele economice si financiare oferite Fondului sunt, in general, adecvate pentru
supravegherea si monitorizarea programelor. In iulie 2005, printr-un Modul de Date ROSC s-
a determinat ca, desi pe parcursul ultimilor cativa ani calitatea statisticii macroeconomice s-a
imbunatatit semnificativ in multe aspecte, mai este necesara sporirea in continuare a preciziei
si sigurantei compildrii statisticii fiscale si statisticii conturilor nationale.

2. Din februarie 2003, Moldova a devenit participant la standardul GDDS. Autoritdtile au
exprimat interesul pentru subscrierea la standardul SDDS si au desemnat un coordonator
SDDS in august 2005. O misiune SDDS de la Departamentul de Statistica al FMI s-a aflat la
Chisinau (16-23 noiembrie 2005) pentru a evalua practicile de diseminare a datelor din
Moldova si a oferi recomandari autoritatilor cu privire la subscrierea la SDDS. Moldova
avanseaza bine cu realizarea recomandarilor misiunii privind SDDS.

3. Statistica conturilor nationale se pregateste conform metodologiei SNA 1993.
Estimarile nu includ regiunea Transnistria pentru care culegerea datelor a sistat din 1991.
PIB-ul se estimeaza din datele de productie si cele de cheltuieli, anual si trimestrial. Datele se
pregatesc in preturi curente si constante (cu privire la anul precedent), iar datele anuale se
revad in doui etape, pe masura ce devine disponibila informatia actualizata. Insi, datele
trimestriale riman neajustate, ceea ce limiteazi consecventa lor cu datele anuale revizute. In
general, statistica conturilor nationale necesitd imbunatatire in urmatoarele domenii (i)
marirea preciziei surselor de date (raportarea trimestriald pe toate tipurile de date statistice pe
baza discretd, indicele productiei industriale si indicii preturilor trebuie sa respecte
standardele internationale); (i1) stabilirea criteriilor pentru datele anuale si trimestriale si; (iii)
estimarea consumului de capital fix n corespundere cu standardele internationale.

4.  Statistica preturilor mai are cateva deficiente. Culegerea datelor cu privire la preturi
pentru scopurile IPC (Indicele preturilor de consum) si IPP (Indicele preturilor
producatorului) este limitata in plan geografic si nu se realizeaza imputarea noilor date
colectate. Ponderile pentru cosul IPC subestimeaza ponderea marfurilor cu consum de durata
lunga. IPP nu este un indice al preturilor la care se realizeaza tranzactia si cuprinde o
populatie mica de unitati industriale. Indicele productiei industriale se compileaza din date in
preturi constante ajustate la schimbarea preturilor de catre insasi unitétile industriale.

5.  Statistica pietei fortei de munca raméane inadecvatd pentru analiza schimbarilor
macroeconomice: (i) nu existd date despre somaj conform metodologiei OIM (Organizatiei
Internationale a Muncii); si (i1) datele despre salarii nu includ beneficiile suplimentare, care
formeaza o parte importantd a remunerarii salariatilor.

6.  Statistica fiscald. O misiune de asistenta tehnica GFS (Statistica Finantelor Publice) in
1999 a acordat ajutor autoritatilor in solutionarea problemelor legate de date in clasificarea
conturilor. Recomandarile misiunii, care inca nu au fost indeplinite, includ: (i) imbunatatirea
consolidarii datelor generale ale guvernului; (ii) reclasificarea datelor despre finantare dupa
tipul de debitor sau dupa tipul de instrument de datorie; si (iii) raportarea de catre Ministerul
Finantelor a datelor fiscale lunare bazate pe conturile corespondente mentinute la Banca
Nationala a Moldovei (BNM) catre Departamentul de Statistica al FMI pentru publicare in
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International Financial Statistics. Adaugator, Banca Mondiala a oferit asistenta tehnica
pentru imbunatatirea rapoartelor bugetare ale autoritatilor locale si ale Fondului Social.
Autoritatile au raportat date in formatul GFSM 2001 pentru publicare in anuarul 2003 GFS
Yearbook; nsa ele nu au putut fi publicate din cauza problemelor serioase legate de date.
Autoritatile au abordat aceste deficiente si datele pentru 2004 vor fi publicate in anuarul 2005
GF'S Yearbook.

7.  Balanta de plati. Metodologia de compilare corespunde editiei a cincia a Balance of
Payments Manual (Manualului cu privire la Balanta de Plati). Inca mai existd probleme
legate de: (i) subestimarea importurilor si exporturilor in datele statistice; (ii) colectarea
datelor despre servicii; (ii1) determinarea fluxurilor de capital privat care intrd in tara,
inclusiv datele despre investitii directe; si (iv) abordarea tranzactiilor cu Transnistria.
Moldova raspandeste trimestrial datele privind statistica pozitiei investitiilor internationale.

8.  Statistica monetara si financiara s-a imbunatatit dupa un sir de misiuni de asistentd
tehnica din partea Fondului. In 1996 a fost introdus un nou plan de conturi pentru BNM, iar
bancile comerciale au adoptat noul plan de conturi si au trecut la Standardele Internationale
de Contabilitate cu incepere din 1 ianuarie 1998. O misiune axata pe statistica monetara si
financiara din aprilie 2004 a determinat ca, desi datele monetare 1n linii mari corespund
standardelor internationale de statistica si au, in general, o calitate buna, mai exista deficiente
in compilarea unor date agregate 1n statistica monetard. O misiune de continuare din mai
2005 a determinat ca autoritatile au indeplinit majoritatea recomandarilor misiunii din aprilie
(SRF) si a initiat lucrul de creare a unei Baze de Date Monetare Integrate (IMD) pentru
utilizare in comun de catre Departamentele European si de Statistica ale FMI. Autoritatile au
raportat date de control in SRF, care sunt in curs de procesare de catre Departamentul de
Statistica al FMI.
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MOLDOVA: TABEL AL INDICATORILOR L DE BAZA NECESARI PENTRU SUPRAVEGHERE
(la situatia din 15 martie 2006)

Data Data Frecvenéa Frecventa Frecventa
ultimei primirii datelor rapoagte— publicatii-
verificari lor lor®
Rata de schimb valutar 3/15/06 3/15/06 Z/L L Z/L
Active de rezerva internationale si obligatii de rezerva | 3/10/06 3/14/06 S S S
ale autoritatilor monetare'
Rezerve/Baza monetara 3/10/06 3/14/06 S L L
Masa monetara 3/3/06 3/19/06 S L L
Bilantul contabil a Bancii Nationale 3/10/06 3/14/06 S L L
Bilantul contabil consolidat al sistemului bancar 3/3/06 3/14/06 S L L
Rata dobénzii 2/28/06 3/10/06 L L L
Indicele preturilor de consum Feb. 2006 3/10/06 L L L
Venituri, Cheltuieli, Soldul si structura ﬁnangérii3 - Tan. 2006 2/20/06 L L L
Guvernul general
Venituri, Cheltuieli, Soldul si structura ﬁnan;érii3 - lan. 2006 2/20/06 L L L
Guvernul central
Stocuri datoriei Guvernului central §i Datorii Ian. 2006 2/20/06 L L L
garantate5 de Guvernului Central
Soldul contului curent extern Tr.3 2005 Dec. 2005 T T T
Exportul si importul de marfuri si servicii Ian. 2006 11/09/05 L L L
PIB/PNB Tr.4 2005 3/5/06 T T T
Datoria externa bruta Tr.3 2005 Dec. 2005 T T T

'Includ activele de rezervi ipotecate sau grevate in alt mod, precum si pozitiile nete a derivatelor.
2 Atat de piata, cat si cea determinati oficial, inclusiv ratele de scont, ratele pietei monetare, rata pe hartii de valoare trezoreriale,

obligatii i bonuri.

* Finantare din exterior, prin banca interni si finantarea interna nebancara.

4 Guvernul general consta din guvernul central (fonduri bugetare, fonduri extrabugetare si fondurile asiguririlor sociale) si autoritatile de

stat si locale.

* Inclusiv structura lichiditatii si hartiilor de valoare la scadent.
¢Zilnic (Z), Saptamanal (S), Lunar (L), Trimestrial (T), Anual (A), Neregulat (N) si nu este disponibil (ND).
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PRESEDINTELE REPUBLICII MOLDOVA
PRESIDENT OF THE REPUBLIC OF MOLDOVA

Chigindu, 6 aprilie 2006

STIMATE DOMNULE DE RATO,

As vrea s3-mi exprim pe aceastd cale sustinerea pentru programul
economic elaborat de Guvern in comun cu Banca Nationald a Moldovei.
Memorandumul  Politicilor Economice si  Financiare se bazeazi
pe obiectivele pe termen mediu, stabilite in Strategia de Crestere Economici
si Reducere a Sardciei (SCERS), si corespunde Planului de actiuni
Republica Moldova — Uniunea Europeand.

Memorandumul Politicilor Economice si Financiare este destinat
s# asigure stabilitatea macroeconomicd, ceea ce reprezintd una din conditiile
de bazd pentru cresterea economicd, si sd promoveze reformele economice
structurale, elaborate in scopul sporirii atractivititii Republicii Moldova
in calitate de destinatie pentru investitii. Fari cregtere economicé este imposibil
sd realizim obiectivele privind reducerea sériciei, inclusiv Obiectivele
Dezvoltirii Mileniului pentru Moldova,

Realizarea aspiratiilor internationale gi europene ale Republicii Moldova
depinde in mare misurd de capacitatea noastrd de a ridica nivelul de viatd
si de a reforma institutiile statului In conformitate cu standardele europene.
Tinind cont de acest scop, doresc s3-mi reafirm sustinerea si pe viitor
a reformelor economice mentionate in Memorandumul Politicilor Economice
st Financiare.

Cu profund respect,

Viadimir VORONIN

DOMNULUI RODRIGO DE RATO
DIRECTOR GENERAL

FONDUL MONETAR INTERNATIONAL
Washington D.C. 20431

SUA

ANEXAT
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14 aprilie 2006

Domnului Rodrigo de Rato
Director General

Fondul Monetar International
Washington, D.C. 20431
S.U.A.

Stimate Domnule de Rato,

In numele Guvernului Republicii Moldova si Bancii Nationale a Republicii Moldova, avem
placerea de a Va prezenta anexat la acest mesaj Memorandumul privind Politicile Economice
si Financiare (MPEF). Principalele obiective pe termen mediu ale programului nostru sunt
formulate 1n Strategia de Crestere Economica si Reducere a Saraciei (SCERS) si in Planul de
Actiuni Republica Moldova — Uniunea Europeand, avand ca scop atingerea Obiectivelor de
Dezvoltare ale Mileniului. Aceste planuri implicd crearea conditiilor pentru o crestere
economica durabila care include toate categoriile sociale si contribuie la reducerea saraciei.

Intru sustinerea programului nostru pe termen mediu, prin prezenta solicitim o intelegere
noua pentru o perioada de trei ani, in cadrul Facilitatii pentru Reducerea Saraciei si Cresterea
Economica, pentru suma totala de 80,08 milioane DST (suma echivalenta cu 65% din cota-
parte a Republicii Moldova). Solicitdm ca primul transfer in cadrul acestei intelegeri, in suma
echivalenta cu 11,44 milioane DST, sa fie efectuat Tn urma aprobarii noii intelegeri in cadrul
Facilitétii pentru Reducerea Séraciei si Cresterea Economica de catre Consiliul Executiv al
FMI.

Consideram ca politicile incluse In MPEF anexat sunt adecvate pentru atingerea obiectivelor
programului, dar suntem gata sa intreprindem si orice alte masuri care ar putea fi necesare
pentru atingerea acestui scop. Ne vom consulta cu FMI referitor la adoptarea masurilor
respective, Tnainte de a revizui politicile incluse in MPER, in conformitate cu politicile FMI
referitor la acest tip de consultari.

Vom comunica FMI informatia necesara pentru monitorizarea progresului in implementarea
programului. Examinarea progresului va fi efectuata in comun cu FMI pe parcursul perioadei
de implementare a programului, cu scopul evaludrii politicilor de reforme macroeconomice si
structurale si implementarii programului Guvernului, precum si pentru atingerea unor
intelegeri noi, dupa necesitate. Prima examinare In comun se va axa pe progresul realizat pe
parcursul primelor sase luni de implementare a programului §i se preconizeaza ca va avea loc
pana la finele lunii ianuarie a anului 2007.

Ne asumam responsabilitatea pentru diseminarea MPEF si Memorandumului Tehnic de
Intelegere si autorizam FMI sa publice raportul de tara care va fi examinat de Consiliul
Executiv.
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Cu respect,

/s/ /s/

Vasile Tarlev Leonid Talmaci

Prim-Ministru Guvernator

Guvernul Republicii Moldova Banca Nationald a Republicii Moldova
Anexe: Memorandumul privind Politicile Economice si Financiare

Memorandumul Tehnic de Intelegere



ANEXA IIT

MEMORANDUMUL CU PRIVIRE LA POLITICILE ECONOMICE SI FINANCIARE

A. Introducere

1. In ultimii patru ani, performanta puternici a cresterii economice din Moldova a marcat
trecerea de la un deceniu de declin economic si agravare a saraciei la o etapa de ascensiune
economica si imbunititire a standardelor de viata. In perioada anilor 2001-2004, PIB real s-a
majorat cu peste 30 procente §i rata sdraciei absolute s-a redus cu 41 procente, constituind 27
procente in anul 2004. Inflatia, chiar dacd putin mai mare decat obiectivele propuse,
determinata atat de factori externi, cat si interni, a fost mentinuta la un nivel sub zece
procente. Cursul de schimb al monedei nationale a rdmas stabil, iar rezervele Bancii
Nationale au crescut considerabil. Cresterea economica robusta, cat si stabilirea limitelor
prudente la imprumuturile externe a permis reducerea raportului datoriei publice si a datoriei
garantate de stat de la 79 procente din PIB in 2000 la cca. 33 procente din PIB in 2005.

2. Aceste realizari au devenit posibile In contextul mentinerii unor politici fiscale
prudente, avand drept scop Tmbundtatirea administrarii fiscale. Veniturile fiscale in perioada
anilor 2001-2005 au crescut cu mai mult de 6 puncte procentuale din PIB. Cu toate ca
incepand cu anul 2002, cotele impozitului pe venitul persoanelor fizice si juridice au fost
reduse treptat, incasarile pe aceste tipuri de impozite, atat in valoare nominala cat si in
valoare reald, au continuat sa creasca.

3. In pofida realizarilor evidente, nivelul PIB-ului pe cap de locuitor ramane a fi in
continuare scazut, in timp ce standardele de viatd sunt net inferiore celor din Uniunea
Europeana. Aceasta a determinat o emigrare masiva a fortei de munca, fenomen care impune
noi probleme atat de ordin social, cat si de ordin macroeconomic. Conform datelor
recensamantului din 2004, cca. 371 mii (19 procente din forta de munca) cetéteni ai
Moldovei se aflau la lucru peste hotarele tarii. Volumul remitentelor, estimat la aproximativ
30 procente din PIB, stimuleaza cresterea consumului si, totodata, complica promovarea
politicii monetare si valutare eficiente. Concomitent, fenomenul emigrarii afecteaza
sustenabilitatea sistemului de pensionare, prin faptul ca duce la diminuarea bazei de formare
a primelor de asigurare sociald obligatorie.

4. In conformitate cu obiectivele formulate in Strategia de Crestere Economica si
Reducere a Saraciei (SCERS) si in Planul de Actiuni Republica Moldova — Uniunea
Europeana, Guvernul si Banca Nationala 1si asuma angajamentul de a promova cresterea
aceasta ordine de idei, Guvernul va depune eforturi necesare pentru accelerarea ritmului
reformelor structurale care sa conduca la asigurarea unei cresteri economice durabile, bazate
pe sporirea investitiilor in sectorul privat, stimularea concurentei, eficientizarea
administratiei publice si ameliorarea mediului de afaceri.

5. Intru realizarea acestei agende de reformare ambitioase, Guvernul Republicii
Moldova conteaza pe suportul tehnic si financiar din partea comunitatii internationale.
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B. Evolutii macroeconomice recente

6. Pe parcursul anului 2005 au fost mentinute stabilitatea macroeconomica §i cresterea
robustd. PIB-ul real a inregistrat o crestere de cca. 7 procente, iar nivelul inflatiei a inregistrat
o reducere pana la 10 procente (decembrie 2004 comparativ cu decembrie 2005). A fost
mentinutd politica fiscald austera, veniturile acumulate la bugetul public national au crescut
cu cca. 3 puncte procentuale din PIB in comparatie cu anul 2004. Excedentul bugetului
public national a crescut cu cca. 1'% procent din PIB, partial datorita faptului cd Guvernul a
deschis un cont special de acumulare a mijloacelor financiare destinate diminuarii arieratelor
la plata datoriei externe fata de creditorii-membri ai Clubului de la Paris. Mai mult ca atat, in
anul 2005, Guvernul a initiat, pentru prima data dupa obtinerea independentei, procesul de
rambursare a creditelor interne obtinute anterior de la Banca Nationald a Moldovei (in suma
de 127 mil. Lei, sau 0,3 procente din PIB).

7. Procesul de elaborare a bugetului s-a Tmbunatatit gratie implementarii cadrului de
cheltuieli pe termen mediu (CCTM) si elaborarii unei sinteze de estimari a bugetului public
national consolidat, care cuprinde bugetul de stat, bugetele unitatilor administrativ-teritoriale,
bugetul asigurarilor sociale de stat si fondurile obligatorii de asistenta medicala, precum si
fondurile extrabugetare. In scopul extinderii bazei fiscale, au fost eliminate facilitatile fiscale
acordate la plata TVA in agricultura, pentru importul si livrarea pesticidelor si
ingragamintelor minerale, utilajului, tehnicii si pieselor de schimb. La medicamente 1n locul
scutirii a fost introdusa cota TVA de 8 procente.

8. In lipsa finantirii externe pentru sustinerea bugetului, cheltuielile pentru deservirea
datoriei externe au devenit o povara serioasa pentru buget, ajungand la 40 procente din
veniturile bugetului de stat. Pe parcursul anilor 2003-2005, bugetul public national a
inregistrat excedente primare in marime de cca. 2% procente din PIB, iar indicatorii datoriei
externe s-au Tmbunatatit semnificativ. Desi datoriile externe fata de creditorii comerciali si
fatd de unii din creditorii oficiali bilaterali au fost achitate, totusi Guvernul nu a fost in stare
sd recurga la achitarea sumei principale sau sa achite datorii fatd de creditorii-membri ai
Clubului de la Paris.

0. Principala provocare a politicilor monetare pe parcursul anului 2005 a fost diminuarea
presiunii fluxului de valuta straind. Aceste fluxuri de valuta straina au fost alimentate 1n cea
mai mare parte din remitente si au produs un impact simtitor asupra nivelului inflatiei si a
cursului de schimb. Pe parcursul anului 2005 s-a mentinut o presiune in sensul aprecierii
cursului de schimb a monedei nationale. Ca urmare, BNM a fost nevoita sa depuna eforturi
considerabile pentru a readuce nivelul inflatiei de la aproximativ 15 procente in primul
trimestru la o cifrd sub zece procente la sfarsitul anului (in pofida majorarii semnificative a
preturilor in sectorul energetic).

10.  BNM a mentinut un regim flotant a cursului de schimb si a intervenit pe piata valutara
doar in scopul neadmiterii fluctuatiilor excesive a monedei nationale. Pe parcursul anului
2005, cursul real al monedei nationale a inregistrat o apreciere cu 2,4 puncte procentuale
comparativ cu luna decembrie 2004. Rezervele valutare au sporit cu aproape 130 milioane
dolari SUA 1la sfarsitul lunii decembrie2005, acoperind circa 2,2 luni de import prognozat.
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11.  Intre timp, vulnerabilitatea externa a tirii a continuat sa se accentueze. Preponderent,
datorita impactului produs de majorarea preturilor la resursele energetice, deficitului balantei
comerciale pe parcursul anului 2005 a crescut cu aproape 9 puncte procentuale din PIB.
Aceastd deteriorare a fost partial compensata din contul altor articole, determinand o crestere
a deficitului contului curent cu cca. 4 puncte procentuale din PIB. Gradul de diversificare a
pietelor la export ramane destul de redus, ceea ce demonstreaza dependenta continud de
pietele traditionale ale CSI, care in anul 2005 au absorbit cca. 51 procente din totalul
exporturilor din Republica Moldova (pietele UE au absorbit doar cca. 30 procente). Relatiile
comerciale au fost, de asemenea, complicate pe parcursul anului 2005, datorita restrictiilor
impuse de Federatia Rusa la importurile de carne si a produselor agricole din Moldova.

12.  Pe parcursul ultimilor ani a fost mentinuti stabilitatea sectorului bancar. In baza
aprecierii date de misiunea FSAP din 2004, Parlamentul a adoptat modificarile si
completarile la Legea cu privire la Banca Nationala a Moldovei si Legea Institutiilor
Financiare 1n scopul racordarii mai bune a acestor legi cu prevederile directivelor bancare ale
Uniunii Europene si practicilor moderne in domeniul activitatii bancilor centrale. Misiunea
FSAP a ajuns la concluzia ca indicatorii de stabilitate a sectorului financiar sunt suficient de
durabili si ca, in linii generale, Moldova respecta principiile de baza ale Comitetului Bazel
pentru o supraveghere bancara efectiva. In general, sectorul bancar demonstreaza niveluri
impresionante de venituri, capitalizare si lichiditate, cat si un nivel redus de active
neperformante. Diversele teste analitice si de stres aplicate de BNM nu au depistat
vulnerabilitati sistemice in cadrul sectorului bancar.

C. Obiectivele programului

13.  Obiectivele de baza ale programului Guvernului pe termen mediu sunt formulate n
Strategia de Crestere Economica si Reducere a Saraciei (SCERS) si in Planul de Actiuni
Republica Moldova — Uniunea Europeana, avand ca scop atingerea Obiectivelor de
Dezvoltare ale Mileniului. Aceste planuri presupun crearea conditiilor pentru asigurarea unei
cresteri economice durabile si cuprinzatoare in scopul reducerii sardciei in Moldova.

14.  Guvernul este constient cd la moment consumul reprezintd sursa majora a cresterii
PIB, in timp ce cresterea productivitatii urmeaza sa devind forta motrica a cresterii. La randul
imbunatétirea mediului investitional, reabilitarea infrastructurii (inclusiv prin majorarea
investitiilor de stat), deetatizarea si eficientizarea utilizarii fondurilor ramase 1n proprietate
publica.

15.  Elaborarea si realizarea unui program de reforme structurale cuprinzatoare si
asigurarea promovarii unor politici eficiente in continuare, vor fi facilitate de modernizarea
administratiei publice centrale, optimizarea procesului decizional, imbunatatirea
managementului finantelor publice si perfectionarea managementului resurselor umane,
inclusiv prin reformarea sistemului de salarizare in sfera bugetara.

16.  Programul macroeconomic pentru urmatorii trei ani isi propune mentinerea inflatiei la
nivelul de o singura cifra, cu aducerea acesteia la aproximativ 7 procente la sfarsitul anului
2008. Cu exceptia anului 2006, deficitul bugetar nu va depasi 0,5 procente din PIB, deficitul
contului curent se va mentine in jurul cifrei de 5 procente din PIB. BNM va tinde spre
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mentinerea rezervelor valutare internationale la un nivel acceptabil pentru acoperirea a cel
putin trei luni de import la sfarsitul anului 2008. Guvernul asuma angajamentul de a
normaliza relatiile financiare cu creditorii-membri ai Clubului de la Paris, inclusiv prin
solicitarea restructurdrii datoriei.

17.  Guvernul intentioneazad sa monitorizeze in de aproape evolutia sardciei si sa
accelereze reformele sistemului de asistenta sociala care, de rand cu sprijinul partenerilor
internationali pentru dezvoltare si cresterea economica robustd, vor permite diminuarea In
continuare a acestui fenomen in conformitate cu SCERS.

D. Politica fiscala

18.  Politica fiscald pentru urmatorii ani este orientata la incurajarea cresterii economice si
asigurarea sustenabilitatii datoriei. Programul prevede in 2006 un deficit al bugetului in
sectorul public de 0,8 procente din PIB, urmat de un deficit al bugetului public ce nu va
depasi 0,5 procente din PIB 1n perioada 2007-2008. Mijloacele care vor fi disponibilizate in
urma restructurdrii datoriei externe prin Clubul de la Paris vor fi directionate pentru scopurile
reducerii saraciei. Ca si in anii precedenti, se presupune obtinerea unui excedent bugetar
primar care si fie utilizat pentru efectuarea plitilor externe. In acest scop, vor continua
eforturile de: (i) imbunatatire a administrarii fiscale, (ii) rationalizare a cheltuielilor
discretionare, (iii) rationalizare a inlesnirilor fiscale, si (iv) imbunatatire a accesului la resurse
concesionale externe. In pofida acestor intentii ambitioase de a mentine o politica fiscala
austera, eforturile Guvernului pot fi compromise de socuri externe, cum ar fi cele legate de
cresterea preturilor la resursele energetice. In acest caz, ar putea fi necesara revizuirea
marimii deficitului bugetar, prin consultari cu personalul FMI.

19.  Dupa cresterea ascendenta a veniturilor n anii 2004 - 2005, se asteapta cad veniturile
fiscale in urmatorii trei ani vor constitui aproximativ 32 procente din PIB. In lina ianuarie a
anului 2006 au fost reduse impozitele pe venit si au fost eliminate facilitatile fiscale acordate
la plata TVA 1n suma de 300 mil. lei, iar cotele accizelor la unele marfuri au fost indexate in
corespundere cu rata inflatiei. Se preconizeaza ca veniturile bugetului public national vor
ramane la nivelul de circa 37 procente din PIB pe parcursul perioadei de program.

20.  Un obiectiv important al cadrului de cheltuieli pe termen mediu este identificarea
resurselor Tn vederea majorarii investitiilor publice. Acest obiectiv se va realiza atat prin
rationalizarea cheltuielilor in baza recomandarilor studiului cheltuielilor publice, studiu
realizat cu suportul Bancii Mondiale in anul 2006, cat si prin asigurarea unui acces mai mare
la resurse externe concesionale. Cheltuielile sociale nu se vor diminua pe parcursul perioadei
de program. De asemenea, vor continua eforturile de imbunatatire a planificarii strategice a
cheltuielilor publice pentru asigurarea acoperirii financiare a prioritatilor SCERS.

21. Guvernul, cu asistenta tehnicd acordata de FMI, va continua eforturile de elaborare si
realizare a unei reforme complexe a administrarii fiscala, care va fi orientatd spre reducerea
poverii administrative a sistemului fiscal, ca modalitate de stimulare a dezvoltarii afacerilor.
Strategia, care va fi adoptatd pand la 30 septembrie 2006, se va concentra asupra abordarii
controalelor si perceperii fortate din punct de vedere a riscurilor, imbunatatirii procesului de
restituire a TVA si promovarii utilizarii metodelor indirecte de apreciere a obligatiilor fiscale,
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inclusiv ca modalitate de combatere a facturdrii sub pretul marfii la efectuarea operatiunilor
de comert extern.

22.  Autoritatile afirma intentia sa de a promova madrirea tarifelor achitate de gospodariile
casnice, intreprinderile si institutiile bugetare pentru acoperirea majorarii preturilor la
resursele energetice importate. Cu toate acestea, majorarea in continuare a preturilor la
resursele energetice poate duce la cresterea cererii pentru acordarea subventiilor suplimentare
gospodariilor casnice sarace, ceea ce va necesita ajustari, in cadrul deficitului bugetar
convenit. In acest sens, Guvernul conteaza pe suportul FMI si Bancii Mondiale in evaluarea
impactului social potential al cresterii preturilor la resursele energetice asupra economiei, $i

a impactului acestui fenomen asupra saraciei, precum si in elaborarea unor mecanisme
eficiente de subventionare.

23.  1n 2005, situatia financiard a bugetului fondului de asigurare sociald s-a deteriorat.
Intr-o masura oarecare, aceasti deteriorare rezulti din majorarea pensiilor la finele anului
2004. In ianuarie 2006, Guvernul a lansat procesul de reformare a sistemului de pensionare
pentru lucratorii sectorului agricol si a inclus judecatorii $i procurorii in sistemul public de
asigurari sociale de stat. Autoritdtile s-au angajat sa implementeze sistemul de evidenta
individuala a contributiilor de asigurari sociale de stat. In scopul asigurarii stabilitatii
financiare a bugetului asigurarilor sociale, pana in anul 2008 se va efectua trecerea la
calcularea beneficiilor, inclusiv a pensiilor, reiesind din contributiile de asigurari sociale
transferate la bugetul asigurarilor sociale de stat de citre solicitant. Intre timp, pana la 31
decembrie 2006, Guvernul, cu asistenta tehnica acordatd de institutiile financiare
internationale, va elabora un plan pentru asigurarea stabilitatii financiare a Casei Nationale
de Asigurare Sociala pe termen mediu (incepand realizarea acestui plan in ciclul bugetar din
2008).

E. Politici monetare si financiare

24.  Incepand cu 2006, Banca Nationala a Moldovei va orienta politica monetara spre
mentinerea stabilitdtii preturilor in limitele unei singure cifre, recunoscand ca, ca urmare, ar
putea fi necesar de a majora ratele dobanzii si ar putea sa sporeasca fluctuatiile cursului
valutar. Actualmente, Legea cu privire la Banca Nationala a Moldovei atribuie BNM
responsabilitatea pentru asigurarea stabilitatii monedei nationale, ceea ce poate fi interpretat
ca asigurarea fie a stabilitatii cursului de schimb, fie a stabilitatii preturilor. in scopul
eliminarii problemei obiectivului dublu, pana la 31 iulie 2006 Legea cu privire la Banca
Nationald a Moldovei va fi modificata astfel, incat sa fie clar ca obiectivul principal si
responsabilitatea BNM consta in asigurarea stabilitatii preturilor. De asemenea, legea
modificata va fortifica independenta Bancii Nationale prin interzicerea creditérii directe a
Guvernului si prin consolidarea independentei membrilor Consiliului Administrativ al BNM
la exercitarea functiilor si atributiilor lor. La urmatoarea oportunitate, autoritatile
intentioneaza sa sugereze introducerea modificarilor in Constitutie, avand drept scop atat
includerea unei referinte explicite privind independenta Béancii Nationale a Moldove,i cat si
clarificarea rolului BNM in exercitarea politicii monetare.

25.  Autoritatile intentioneaza sa promoveze o politica monetara mai restrictiva in scopul
atingerii nivelului ratei inflatiei stabilit pentru 2006. Se preconizeaza cresterea bazei



-79 - ANEXAIII

monetare la un nivel de 16 procente (decembrie 2005 comparativ cu decembrie 2006). in
acest context, BNM va continua aplicarea metodelor indirecte ale politicii monetare, cum ar
fi licitatii de depozite si operatiuni pe piata deschisa, in scopul atingerii obiectivului privind
rata inflatiei. Intru sustinerea acestui obiectiv, pana la 31 martie 2006 Guvernul va transfera
depozitele bugetului de stat (care nu includ conturile fondului social, a fondului asigurarilor
obligatorii in medicind, a fondurilor extrabugetare si de venituri speciale, precum si suma de
pana la 100 milioane de lei rezervata pentru deservirea datoriei externe) din bancile
comerciale la BNM. In decursul anului 2006, BNM va fi pregitita pentru promovarea in
continuare a politicii monetare restrictive n cazul in care consultarile cu personalul FMI vor
indica necesitatea acesteia pentru atingerea obiectivului privind rata inflatiei. In vederea
sporirii capacitatii BNM de a desfasura operatiunile pe piata deschisd, Guvernul impreuna cu
BNM si cu asistenta tehnica acordata de FMI, vor studia oportunitatea convertirii stocului
creditelor directe nerambursate acordate Guvernului de BNM pana in 2004 in hartii de
valoare vandabile cu scadenta ce corespunde nivelului de sustenabilitate a datoriei publice.

26.  Banca Nationala va depune in continuare eforturi pentru asigurarea stabilitatii
sectorului financiar si promovarea dezvoltarii durabile a sectorului bancar. in special, in 2005
au fost adoptate modificarile la legislatie, in scopul implementarii recomandarilor misiunii
FSAP, inclusiv referitor la reducerea plafonului, la atingerea céruia actionarii bancilor trebuie
sa fie evaluati din punctul de vedere al aptitudinii profesionale si a bunei credinte (fit and
proper). Cadrul legislativ revazut solicita ca testul fit and proper sa fie aplicat la orice
schimbare a cotei actionarului, ceea ce va permite fortificarea capacitatii BNM de a asigura
protectia contra creditarii persoanelor afiliate sau actionarilor care actioneaza prin intelegere
reciproca.

27. In conformitate cu recomandarile misiunii FSAP, Guvernul elaboreazi o strategie ,,de
iesire” pentru bancile in care statul detine o cotd semnificativa, inclusiv Banca de Economii
(BEM). Astfel, intentia Guvernului este de a privatiza Banca de Economii prin atragerea unui
investitor bancar strategic care va aduce noi tehnologii, va consolida managementul, va
aduce un flux nou de capital in banca si va stimula concurenta in sistemul bancar a Moldovei.
Guvernul va da start acestui proces prin evaluarea independenta a valorii de piatd a BEM,
care va fi efectuatd de o companie internationala cu renume (concursul pentru selectarea
evaluatorului independent va fi anuntat la 1 mai 2006 cu depunerea ofertelor pana la 31
august 2006 si selectarea companiei castigatoare pana la sfarsitul anului curent) si finalizata
in 2007. Intre timp, nici Guvernul si nici NBM nu vor acorda bincii regim preferential,
inclusiv 1n ceea ce priveste impozitarea, reglementarea prudentiald sau accesul la resurse.

28.  Guvernul si Banca Nationala a Moldovei va realiza in continuare masurile prevazute
in SCERS si in Planul de Actiuni RM — UE in domeniul financiar—bancar. in special,
Moldova ramane pe deplin fidela eforturilor globale de combatere a spalarii banilor si
finantarii terorismului. In aceasta ordine de idei, autoritatile intentioneaza sa elaboreze un
plan complex de consolidare a regimului combaterii spalarii banilor si finantarii terorismului.
Pentru acest scop, va fi solicitata asistentd din partea Comitetului MONEY VAL si FMI. in
perspectiva apropiatd, pana la 31 martie 2006 va fi modificatd Legea cu privire la
Combaterea Spalarii Banilor si Finantarii Terorismului, care va solicita intocmirea de catre
institutiile financiare a rapoartelor privind tranzactiile suspecte — indiferent de faptul ca sunt
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efectuate de rezidenti sau nerezidenti — §i prezentarea acestora Centrului pentru Combaterea
Crimelor Economice si Coruptiei (CCCEC).

F. Reforme structurale

29.  Obiectivul principal al programului consta 1n clarificarea rolului statului in economie.
In acest context, pilonii reformelor structurale promovate de Guvernul Republicii Moldova
sunt: (1) reforma administratiei publice; (i1) reforma regulatorie; (ii1) eficientizarea
managementului finantelor publice; si (iv) deetatizarea si Imbundtétirea gestionarii
patrimoniului public.

Reforma administratiei publice

30.  Un efort major in contextul reformelor structurale il reprezintd reforma administratiei
publice centrale, cu scopul instituirii unui sistem al administratiei publice centrale care sa
activeze in conformitate cu principiile de bund guvernare din tarile-membre ale Uniunii
Europene. Reforma in cauza presupune reorganizarea administratiei publice centrale,
optimizarea procesului decizional si perfectionarea managementului resurselor umane.
Strategia de Reformare a Administratiei Publice Centrale a fost elaborata in a doua jumatate
a anului 2005, in cadrul unui proces care s-a bucurat de implicarea partilor interesate,
inclusiv partenerii internationali pentru dezvoltare. Strategia a fost adoptatd de Guvern in
luna decembrie. Strategia presupune (1) redefinirea competentelor si atributiilor organelor
centrale de specialitate ale administratiei publice, si (ii) reconfigurarea structurii si functiilor
executivului central pentru a asigura atingerea prioritdtilor Guvernului. A fost efectuata
prima etapd a reformei administratiei publice - analiza functionala a ministerelor si a
autoritatilor administratiei publice centrale cheie si analiza procesului decizional in
administratia publica centrala. Va urma etapa a doua (a se finaliza pana la 31 decembrie
2006) a analizei functionale a autoritatilor administratiei publice la nivel central (care nu au
fost acoperite in cadrul primei etape), precum si a serviciilor publice desconcentrate in
teritoriu. In baza rezultatelor analizei functionale, Guvernul va propune modificiri la
numarul de personal din institutiile publice individuale, recunoscand necesitatea reducerii
personalului in unele din institutiile publice si completarii cu personal suplimentar in altele —
indeosebi, in scopul facilitarii procesului de cooperare cu institutiile europene.

31.  Strategia prevede elaborarea proiectului de Lege a Serviciului Public, care urmeaza sa
reglementeze: (i) functionarea organului administrativ central responsabil de gestionarea
personalului in cadrul serviciului public; (ii) angajarea si promovarea in serviciul public pe
baza de concurs; (ii1) separarea functiilor politice de cele administrative. Proiectul Legii va fi
prezentat in Parlament pana la 31 decembrie 2006. Strategia presupune, de asemenea,
elaborarea si aprobarea de citre Guvern pana la 30 septembrie 2006 a Codului etic al
functionarului public. Guvernul isi afirmd intentia de a implementa treptat Legea Salarizarii
in Sectorul Bugetar, reiesind din limitele resurselor prevdzute in bugetele anuale si in baza
consultarilor cu personalul FMI.

Reforma regulatorie

32. O parte componenta a reformei administratiei publice centrale este reforma
regulatorie, care are ca obiectiv crearea unui mediu deschis, flexibil si cu costuri scazute
pentru facilitarea investitiilor si inovatiilor in afaceri. Aceasta reforma prevede doua etape
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principale (i) dereglementarea si simplificarea si (i1) consolidarea capacitatii de reglementare
adecvati in cadrul institutiilor publice. In acest sens, in cadrul primei etape a reformei, in
perioada anilor 2003-2005 au fost intreprinse mai multe actiuni orientate la (a) simplificarea
si centralizarea procedurii de licentiere, (b) simplificarea procedurii de inregistrare a
intreprinderii; (c) reducerea conflictelor de interes dintre rolul inspectiilor si interesele
personalului angajat de aceste inspectii. In cadrul acestui proces de ,,ghilotina” a fost redus
semnificativ numarul de autorizatii, permise, licente si certificate, care reglementeaza
activitatea de Intreprinzator (actualmente majoritatea urmeaza sa fie eliberate cu titlul gratuit
intr-un numar limitat de zile). De exemplu, numarul activitatilor pentru care se solicita
obtinerea autorizatiilor si licentelor a fost redus de la 360 la 49, iar termenul de valabilitate al
acestora a fost majorat.

33.  Guvernul, prin elaborarea proiectul Strategiei Nationale, care va fi aprobat pand la 30
iunie 2006, se angajeaza si transforme reforma regulatorie intr-un proces continuu. in
conformitate cu Strategia, etapa a doua a reformei regulatorii va demara odata cu aprobarea
de catre Parlament a Legii cu privire la Principiile si Mecanismele de Baza de Reglementare
a Activitatii de Intreprinzitor in primul semestru al anului 2006 si se va finaliza la inceputul
anului 2008. Legea in cauza va permite revizuirea si simplificarea cadrului legal ce
reglementeaza activitatea de intreprinzator. Strategia prevede, de asemenea, sporirea gradului
de transparenta in aplicarea legilor si actelor normative prin institutionalizarea, pana la 30
septembrie 2006, a sistemului de evaluare a impactului regulatoriu (EIR). De asemenea, dupa
exemplul functiondrii ghiseului unic la Inregistrarea intreprinderilor, pana la 30 septembrie
2006 va fi creat ghiseul unic pentru licentiere.

Managementul finantelor publice

34.  Guvernul va continua procesul de imbunatatire a managementului finantelor publice
prin promovarea reformelor necesare pentru ajustarea institutiilor bugetare si a cadrului
legislativ la cerintele si standardele Uniunii Europene. Proiectul Managementul Finantelor
Publice implementat cu suportul Bancii Mondiale si a altor parteneri de dezvoltare are ca
scop introducerea celor mai bune practici privind procesul de elaborare, executare si
raportare a bugetului, privind evidenta contabild, exercitarea controlului si auditului financiar
si crearea unui sistem integrat informational de gestionare a finantelor publice.

35.  Pentru a imbunatiti managementul operatiunilor de casa, Guvernul a inchis conturile
teritoriale de venituri ale fondului social in bancile comerciale si a transferat mijloacele la
conturile respective in Trezorerie. Totodatd, Guvernul planifica inchiderea conturilor de casa
ale Inspectoratului Fiscal de Stat in bancile comerciale si stabilirea unui sistem care va
permite Trezoreriei sd monitorizeze lunar restul conturilor institutiilor bugetare mentinute in
bancile comerciale (pana la 31 martie 2006). Intre timp, pani la 30 septembrie 2006,
Guvernul va elabora un plan — cu asistenta tehnica acordatd de FMI - pentru transferarea in
2007 la Trezorerie a conturilor de cheltuieli a fondului social si fondului de asigurari in
medicind, precum si a conturilor de venituri (mijloacele proprii speciale) a institutiilor
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afara sistemului Trezoreriei de Stat). Pand in 2010, cand va fi pe deplin implementat sistemul
de gestionare a finantelor publice, platile fondului social si fondului de asigurari in medicina
vor fi efectuate de Trezorerie.
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Privatizarea si gestionarea patrimoniului public

36. Guvernul intentioneaza sa optimizeze gestionarea patrimoniului public si sa revigoreze
procesul de privatizare. In acest scop, pe parcursul anului 2005, Guvernul a efectuat
inventarierea si evaluarea performantelor intreprinderilor cu participarea statului si a efectuat
un studiu detaliat al metodelor de privatizare aplicate in Moldova. In baza constatirilor
acestor studii, a fost elaborat conceptia cu privire la gestionarea si deetatizarea patrimoniului
public care, In perspectiva apropiatd, are drept scop transformarea In societdti pe actiuni a
intreprinderilor supuse privatizarii si introducerea principiilor gestionarii corporative pentru
restul intreprinderilor. Desi nu toate intreprinderile de stat vor fi transformate in societati pe
actiuni din start (reiesind din considerente de cost), aceste Intreprinderi vor fi puse in aceleasi
conditii ca §i alte companii pe actiuni. De exemplu, aceste intreprinderi vor calcula si vor
plati dividende actionarilor, daca va fi oportun, si vor fi administrate de consilii cu
participarea majoritard a reprezentantilor Ministerului Finantelor sau Ministerului Economiei
si Comertului.

37. 1In scopul promovirii transparentei bugetare, Ministerul Finantelor, in conformitate cu
Manualul FMI de Statistica a Finantelor Publice (2001), va efectua o analiza anuala a
rezultatelor financiare a intreprinderilor de stat si a societatilor pe actiuni in care statul detine
cote procentuale. Incepand cu elaborarea procesului bugetar pentru 2008, analiza rezultatelor
financiare se va efectua pentru toate Intreprinderile de stat si societatile pe actiuni in care
statul detine mai mult de 51 procente. Rezultatul acestui studiu va fi prezentat Parlamentului
ca material de fond suplimentar la Nota Explicativa la proiectul Legii Bugetului de Stat. Pana
la 30 septembrie 2006 Guvernul va adopta o decizie cu privire la crearea unei sectii
responsabile pentru aceasti activitate in cadrul Ministrului Finantelor. In acest scop,
modificarile la Legea cu privire la Intreprinderea de Stat vor fi prezentate Parlamentului pana
la 30 iunie 2006 si vor fi aprobate de legislativ pana la 31 decembrie 2006. In primul
semestru ale 2008, Guvernul va evalua rezultatele acestor reforme si, dupa caz, va propune
transformarea n societati pe actiuni a tuturor Intreprinderilor de stat.

38.  In vederea accelerarii procesului de deetatizare, Guvernul ia in consideratie un spectru
vast de mecanisme, inclusiv parteneriatele intre sectoarele public si privat. In primul
trimestru ale 2006, Guvernul intentioneaza sa introduca modificari in Hotararile Guvernului,
avand drept scop rationalizarea procesului de privatizare. Totodata, Guvernul planifica
revizuirea §i prezentarea Parlamentului a unei liste largite a intreprinderilor pentru includerea
acestora in programul de privatizare, in baza studiului efectuat in 2005. Mai mult, se
presupune ca proiectul Legii cu privire la Gestionarea si Deetatizarea Patrimoniului Public
(care va include un cadru de raportare pentru intreprinderile publice bazat pe prevederile
Manualului FMI de Statistica a Finantelor Publice din 2001) si modificarile si completarile la
Legea privind Datoria Publica care va prevedea prezentarea Ministerului Finantelor a
rapoartelor obligatorii privind toate datoriile intreprinderilor de stat vor fi prezentate
Parlamentului pentru examinare pana la 30 septembrie 2006 si vor fi aprobate de Parlament
pana la 31 decembrie 2006.

39.  Guvernul considera ca procedura aplicata curent la restructurarea intreprinderilor
nesolvabile prin intermediul Consiliului de Creditori necesitd a fi perfectionata. In scopul
diminudrii impactului bugetar al datoriilor fiscale ale Intreprinderilor nerentabile, precum si
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pentru eliminarea concurentei neloiale, Guvernul urmeaza sa inainteze propuneri privind
modificarea si completarea Legii Insolvabilitatii (nr. 632-XV din 14 noiembrie 2001), care ar
prevedea inlocuirea Consiliului Creditorilor cu un sistem nou pentru solutionarea
problemelor de insolvabilitate incepand cu anul 2007. Totodata, Guvernul va prevedea
termenul limita pand la 30 septembrie 2006, dupd expirarea caruia Consiliului Creditorilor nu
va accepta noi cazuri de reesalonare a datoriilor. Mai mult ca atat, din februarie pana in
septembrie 2006, Consiliului Creditorilor urmeaza sa semneze acorduri noi de reesalonare a
datoriei, suma totald a carora nu va depdsi 100 milioane lei, cu termenul de scadentd deplina
a sumei fiecdrei datorii restructurate intr-un termen de cel mult trei ani de zile. In acest
context, acorduri noi vor fi considerate acele acorduri care inca nu au trecut la etapa post-
moratoriu, adica acordurile care se referd la cazuri absolut noi de restructurare, precum si la
cazurile, referitor la care Consiliul de Creditori cu a adoptat Planuri de restructurare pana la
31 ianuarie 2006. Consiliul Creditorilor va fi desfiintat pana la 31 decembrie 2006, iar
competentele de monitorizare a acordurilor de reesalonare semnate anterior vor fi atribuite
Inspectoratului Fiscal de Stat si judecatoriilor respective. Totodata, Guvernul intentioneaza sa
perfectioneze cu asistenta FMI cadrul legislativ, normativ si institutional care vizeaza
procedura de faliment.

40. Guvernul isi propune aprobarea unei noi strategii de promovare a exporturilor, care ar
spori capacititile Republicii Moldova de a penetra pietele externe. In mod particular, se pune
obiectivul de diversificare a pietelor de desfacere si reducere a barierelor tarifare si netarifare
in calea comertului exterior. Incepand cu 1 august 2005, Sistemul Informational Asycuda
World se implementeaza la toate birourile vamale. Guvernul intentioneaza sa elaboreze o
Strategie de administrare a riscurilor vamale in vederea credrii profilurilor de risc. De
asemenea, incepand cu 30 septembrie 2006, va fi abrogata cerinta de a tranzactiona exportul
cerealelor prin intermediul Bursei de Marfuri, iar In continuare astfel de cerinte nu vor fi
introduse pentru alte produse de export. Totodata, nu vor exista restrictii privind modalitatea
de transportare (tren vs. camion) pentru produsele agricole. Concomitent, imbunatdtirea
administrarii fiscale (mentionatd mai sus) va duce la consolidarea capacitatii Inspectoratului
Fiscal de Stat in combaterea facturarii sub pretul marfii la efectuarea operatiunilor de comert
extern.

41.  Moldova este pe deplin angajata in implementarea Planului de Actiuni Republica
Moldova-UE semnat in februarie 2005. Planul acopera aproape toate aspectele activitatii
politice, economice si sociale ale Moldovei si corespunde obiectivelor SCERS. In scopul
evitarii dublarii eforturilor, Guvernul intentioneaza sd coordoneze implementarea si
monitorizarea ambelor planuri intr-un mod consecvent, in baza consultarilor cu Comisia
Europeana, Banca Mondiald, FMI si cu alte parti interesate.
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Tabelul 1. Actiuni de prioritate. Criteriile de realizare a indicatorilor structurali si
indicatorii structurali de performanta

Actiuni de prioritate

Respectarea tuturor indicatorilor macroeconomici cantitativi stabiliti pentru sfarsitul lunii martie
2006.

Transferarea depozitelor guvernului central (cu exceptia conturilor Companiei Nationale de Asigurari
in Medicind, Casei Nationale de Asigurari Sociale, fondurilor speciale si extrabugetare, precum si a
sumei de pana la 100 milioane lei rezervate pentru deservirea datoriei externe) din bancile comerciale
la Banca Nationala.

Remiterea catre Parlament a modificarilor la Legea cu privire la Banca Nationald a Moldovei, care va
stabili ca obiectivul principal a BNM consta in asigurarea stabilittii preturilor, va interzice creditarea
directa a Guvernului si va consolida independenta membrilor Consiliului de Administratie a Bancii
Nationale la exercitarea functiilor si atributiilor lor §i va acorda NBM autoritatea deplina asupra
politicii monetare.

Revocarea modificarilor la Articolul 5 (3) din Legea cu privire la Combaterea Spalarii Banilor si
Finantarii Terorismului, 1n ceea ce priveste raportarea tranzactiilor efectuate de nerezidenti, care au
fost introduse prin Legea Nr. 255-XVI.

Inchiderea conturilor de casa ale Inspectoratului Fiscal de Stat si a conturilor de venituri ale unitatilor
teritoriale ale Casei Nationale de Asigurari Sociale in bancile comerciale si inlocuirea acestora cu
conturile stabilite la Trezorerie; implementarea unui sistem care va permite ca Trezoreria sa
monitorizeze lunar celelalte conturi ale institutiilor bugetare in bancile comerciale (inclusiv conturile
Serviciului Vamal).

Anuntarea concursului de selectare a companiei care va efectua evaluarea independenta a valorii
Bancii de Economii.

Criteriile propuse de realizare a indicatorilor structurali si
indicatorii structurali de performanta propusi

MEFP Data
Criteriile de realizare a indicatorilor structurale
Nici Guvernul si nici NBM nu vor acorda regim preferential Bancii de 127 Permanent
Economii (inclusiv 1n ceea ce priveste impozitarea, accesul la depozitele
guvernului, sau abtinerea prudentiald).
Prezentarea Parlamentului spre aprobare a modificarilor la legea cu privire la 937 30 iunie 2006

intreprinderea de stat, prin care sunt stabilite conditiile de guvernare corporativa
similare celor stabilite pentru companiile pe actiuni.
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Aprobarea de catre Parlament a modificarilor la Legea cu privire la Banca 124
Nationald a Moldovei, prin care se stabileste asigurarea stabilitatii preturilor ca
obiectiv principal al BNM si se interzice creditarea directd a guvernului, astfel
consolidand independenta membrilor Consiliului Administrativa BNM la

exercitarea functiilor si atributiilor lor si atribuirea BNM imputernicirilor

depline asupra politicii monetare.

Consiliului Creditorilor urmeaza sa semneze in perioada februarie-septembrie 139
acorduri de reesalonare a datoriilor, suma totala a cérora nu va depasi 100

milioane lei, iar perioada de achitare deplind a datoriei acestor intreprinderi nu

va depadsi trei ani.

Guvernul va adopta strategia de reforma a administratiei fiscale si un plan de 121
implementare a strategiei, ,cu scopul general de reducere a poverii

administrative a sistemului fiscal si de consolidare a sistemului de colectare a
veniturilor, care va include, in special, o abordare a controlului fiscal si

impunerii executdrii legislatiei din perspectiva riscurilor, perfectionarea

procesului de restituire a TVA si aplicarea metodelor indirecte de evaluare a
obligatiunilor fiscale, inclusiv ca masura de combatere a facturarii sub pretul

marfii In operatiunile de comert extern.

Indicatorii structurali de performanta

Trecerea majorarii de pret la gazele naturale importate citre consumatori 122
(gospodariile casnice si intreprinderi), asigurand ca tarifele sa fie stabilite la un

nivel de recuperare a costurilor si mentinand in continuare sistemul curent de
compensatii nominative.

Stabilirea unui sistem responsabil pentru efectuarea evaluarii impactului 933
reformei regulatorii vis-a-vis noile legi si regulamente.

Elaborarea unui plan pentru transferarea in 2007 a conturilor speciale de 935
venituri (proprii) ale unitatilor bugetare si ale conturilor de cheltuieli ale
fondului social si ale fondului de asigurari in medicind la Trezorerie (de

bancile comerciale).

Eliminarea cerintei privind tranzactionarea exportului de cereale prin 940
intermediul Bursei de Marfuri.

Adoptarea de catre Guvern a strategiei pentru consolidarea procedurilor de 139
faliment.
Remiterea Parlamentului spre aprobare a Legii cu privire la Gestionarea si 38

Deetatizarea Patrimoniului Public (care va include cadrul de raportare pentru

intreprinderile de stat in baza Manualului ,,Statistica Finantelor Publice” (GFS
2001)) si a modificarilor la Legea cu privire la Datoria Publica prin care se va
prevedea prezentarea obligatorie Ministerului Finantelor a rapoartelor privind
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toate datoriile acumulate de intreprinderile de stat.

Elaborarea unui plan pentru a asigura o baza financiara durabila pentru Casa
Nationala de Asigurari Sociale (pentru bugetul anului 2008)

Prezentarea Parlamentului spre aprobare a proiectelor de legi cu privire la
serviciul public

Consiliul Creditorilor va fi oficial desfiintat. Inspectoratul Fiscal de Stat va
asuma responsabilitatea pentru monitorizarea datoriilor fiscale neachitate, iar
instantele judecatoresti respective se vor ocupa cu perceperea datoriilor non-
fiscale.

Finalizarea analizei detaliate functionale a tuturor ministerelor si agentiilor din
cadrul administratiei publice centrale

Anuntarea castigatorului concursului pentru efectuarea evaluarii independente a
BEM

Aprobarea de catre Parlament a Legii cu privire la Managementul si
Deetatizarea Patrimoniului de Stat si a Legii cu privire la Datoria Publica.

°3

31

39

130

©°7
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2006

31 decembrie
2006

31 decembrie
2006

31 decembrie
2006

31 decembrie
2006

31 decembrie
2006
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MEMORANDUMUL TEHNIC DE iNTELEGERE

1. Acest Memorandum Tehnic de Intelegere (TMU) are drept scop definirea variabilelor
determinate de tintele cantitative (criteriile de performanta si tintele indicative, vezi Tabela 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 tinte.

I. ASUMARI PENTRU SCOPURILE PROGRAMULUI

2006
2. Disbursarea creditului in valoare de 38,5 milioane dolari SUA
3. Ventiturile bugetului public national din privatizare in 2006 se vor cifra la 67,8
milioane lei.
4. Pentru scopurile monitorizarii programului, componentele bilantului contabil ale

BNM denominate in dolari SUA vor fi convertite la cursul de schimb stabilit de program.
Cursul de schimb stabilit de program pentru leul moldovenesc (MDL) in raport cu dolarul
SUA este de 12,832 lei pentru un dolar SUA. Pentru scopurile programului sumele
denominate in alte valute vor fi convertite in dolari SUA prin aplicarea cursului de schimb
corespunzator Incrucisat vizavi de dolarul SUA 1inregistrat la sfarsitul anului 2005.

5. Pentru a calcula ajustari pentru disbursari din sursele externe in cazul in care acestea
vor depasi sumele prevazute de program, va fi utilizat cursul de schimb valabil la ziua

disbursarii. Pentru a calcula ajustari in cazul insuficientei disbursarilor in raport cu sumele
prevazute de program, pentru disbursare va fi utilizat cursul de schimb asumat de program.

I1. CERINTELE PRIVIND PREZENTAREA RAPOARTELOR

6.  Datele macroeconomice necesare pentru evaluarea criteriilor de performanta si a
tintelor indicative 1n scopul masurarii performantelor vor fi prezentate personalului FMI,
incluzand, dar nefiind limitate la datele indicate in Tabelul 2. Autoritatile vor asigura
remiterea prompta catre personalul FMI a informatiilor vizand rectificarea datelor.
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III. TINTELE SI DEFINITIILE PENTRU SCOPURILE PROGRAMULUI

Limita minima a stocului rezervelor internationale nete (NIR)

(milioane lei)

Nivelurile minime

Pozitia la Rezerve internationale nete
(Criteriu de performanta)

31 martie 2006 6,410

30 iunie 2006 6,791

30 septembrie 2006 7,866

31 decembrie 2006 8,276

7. Rezervele internationale nete a BNM in valutele convertibile sunt definite ca
diferenta dintre rezervele brute si pasivele in valutele convertibile. Pentru scopurile de
monitorizare a acestui program, rezervele brute ale BNM sunt definite ca aurul monetar,

........

valutele convertibile utilizate liber pentru achitari la efectuarea tranzactiilor internationale,
calculate reiesind din asumadrile programului la cursul de schimb bilateral. Din activele de
rezerva se exclud subscrierile de capital la institutiile financiare straine, activele nefinanciare
pe termen lung, disbursarile mijloacelor de Banca Mondiala sau orice alta institutie
internationala menite pentru recreditare si implementare a proiectelor, activele in valute
neconvertibile si activele de rezerva depuse drept gaj pentru creditele externe sau altfel
grevate, inclusiv platile in valuta strdina cauzate de tranzactiile cu active derivative (contracte
de tip futures, forward, swap sau optioane). Pasivele de rezerva in valutele convertibile sunt
definite ca utilizarea creditului FMI si pasivele BNM in valutele convertibile fata de
nerezidenti cu scadenta initiald pana la un an, inclusiv cele cu scadenta initiald de un an. Din
pasivele de rezerva se exclud pasivele cu scadenta initiald mai mare de un an.
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Plafoanele activelor interne nete (NDA)
si a bazei monetare a BNM

(milioane lei)

Nivelul minim

Nivelul maxim

NDA <
. . Baza monetara
Pozitia la: (Criteriu de S
’ - (Tinta indicativa)
performanta)
31 martie 2006 60 6,470
30 iunie 2006 55 6,846
30 septembrie 2006 -477 7,390
31 decembrie 2006 -150 8,126
8. Baza monetara este definita ca circulatie monetara (in afara bancilor), numerar in
casa bancilor, total rezerve obligatorii si soldul aflat la conturile corespondente in lei ale
bancilor la BNM.
9. Activele interne nete ale BNM sunt definite ca diferenta dintre baza monetara (vezi

definitia din aliniatul 8) si activele externe nete ale BNM.

10.  Activele externe nete ale BNM sunt definite ca rezerve brute in valute convertibile
(conform definitiei din p. 7) plus active externe in valute neconvertibile, fonduri disbursate
de Banca Mondiala sau alte institutii internationale, destinate pentru acordarea creditelor si
implementarea proiectelor, si activele externe gajate sau grevate intr-un alt mod, inclusiv
cereri in valutd straina care rezultd din tranzactiile cu activele derivative si alte active externe
nete minus obligatiunile in valuta straind ale BNM fata de nerezidenti.

Limita minima a totalului soldului de casd al bugetului public national

(milioane lei)

Soldul de casa
(Ceriteriu de performanta)

Schimbare cumulativa din 31 decembrie 2004
31 decembrie 2005

Schimbare cumulativa din 31 decembrie 2005
31 martie 2006

30 iunie 2006

30 septembrie 2006

31 decembrie 2006

634

247
-417
-303
-350
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11.  Definitia guvernul general include bugetele guvernelor central si local. Totodata,
bugetul public national include fondul de asigurare sociald, fondul de asigurare in medicina,
fonduri speciale si extrabugetare si proiectele investitionale finantate din exterior. Bugetul
guvernului local include fonduri speciale si extrabugetare. Autoritatile vor informa
personalul FMI despre aparitia fondurilor speciale sau extrabugetare noi care pot fi create pe
parcursul programului in scopul executdrii operatiunilor de caracter fiscal si vor asigura
includerea acestor fonduri in bugetul public national. Se exclud orice entitati de stat care au
un statut legal separat. Creditarea neta de catre sistemul bancar a guvernului general este
definita ca datorii restante ale sectorului bancar fata de guvernul general (cu excluderea
cererilor asociate cu dobanda calculata, platile fiscale si contributiile la Fondul Social ale
bancilor comerciale si acordarea creditelor de bancile comerciale din contul creditelor
minus depozitele guvernului general (cu excluderea dobanzii calculate la depozitele
guvernului si inclusiv conturile proiectelor investitionale finantate din surse externe)” .
Ministerul Finantelor va pune la dispozitie date cu privire la valorile mobiliare de stat
detinute si cu privire la proiectele investitionale finantate din surse externe.

12. Limitele trimestriale ale sumei deficitului de casa al guvernului general sunt
cumulative si vor fi monitorizate din punct de vedere financiar ca suma creditului net al
sistemului bancar fata de guvern (cu excluderea schimbarii stocului hartiilor de valoare de
stat emis pentru scopurile recapitalizarii bancii centrale), plasarea neta de guvernul general a
hartiilor de valoare 1n afara sistemului bancar national, alte credite nete acordate guvernului
general de sectorul nebancar national, mijloace obtinute de guvernul general din contul
datoriei externe™ pentru sustinerea directa a bugetului si pentru implementarea proiectelor
specifice minus datoriile achitate i veniturile din privatizare obtinute in rezultatul vanzarii
activelor de stat, dupa deducerea costurilor direct asociate cu vanzarea acestor active. Ar
putea fi necesara revizuirea metodologiei de calculare a deficitului conform prevederilor
prezentului Memorandum Tehnic de Intelegere odata cu introducerea modificarilor
planificate in Planul de conturi in aprilie, 2006.

13.  Hartii de valoare de stat in forma de obligatiuni cu cupon zero vandute cu o
reducere vizavi de valoarea lor nominala vor fi tratate ca articole de finantare in evidenta
fiscala, prin inregistrarea sumelor de facto obtinute de la cumparatori. La data de
rascumparare, valoarea de vanzare va fi inregistrata ca amortizare, iar diferenta intre
amortizare, astfel definita, si valoarea nominala va fi Inregistrata ca achitare dobanzii la
datoria interna.

14.  Limitele datoriei externe se aplicd la (i) contractarea sau garantarea datoriei externe
neconcesionale pe termen scurt (cu scadenta initiala pana la si inclusiv un an) si (ii)
contractarea sau garantarea datoriei neconcesionale pe termen mediu si lung cu scadenta

27 Pentru calculul sumei nete a creditului acordat Guvernului de citre sistemului bancar vor fi excluse conturile
1731, 1732, 1733, 1735, 1761, 1762, 1763, 1801, 1802, 1805, 1807, 2711, 2717, 2721, 2727, 2732, 2733, 2796,
2801 si 2802.

%8 Datoria este definita in sensul prezentat in trimiterea nr. 3; vezi aliniatul privind plafonul datoriei externe.
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initiala mai mare de un an. Datoria pe termen scurt include toate obligatiile pe termen scurt
cu excluderea creditelor comerciale de import. Datoria pe termen scurt denominata in alte
valute decat dolarul SUA va fi convertitd in dolari SUA la cursul de schimb prevalent la data
disbursarii. Datoria pe termen mediu si lung denominata in alte valute decat dolarul SUA va
fi convertita in dolari SUA conform cursului de schimb incrucisat actual.

15.  Notiunea de datorie se aplica asa cum este definitd la punctul nr. 9 din Liniile
Directoare ale FMI privind Criteriile de Performanta referitoare la datoria externd, adoptate
la 24 august 2000 (Decizia nr. 12274-(00/85)* . Acest criteriu de performanta se aplica nu
numai la datorie Tn sensul exprimat mai sus, ci si la angajamentele contractate sau garantate
pentru care nu a fost primita valoarea.

16.  Pentru scopurile programului, garantarea unei datorii apare din orice angajament
legal al guvernului sau al BNM sau al altei institutii care actioneaza din numele guvernului
de a deservi o astfel de datorie in cazul neachitarii din partea recipientului.

17.  Concesionalitatea va fi calculata prin aplicarea ratelor de scont pentru valutele
specifice pe baza ratelor de referintd pentru dobanzile comerciale (CIRR) OECD. Media
CIRR de zece ani va fi utilizatd ca ratd de scont pentru evaluarea concesionalitatii creditelor
cu scadenta initiald de cel putin 15 ani, iar media CIRR de sase luni va fi utilizata pentru
evaluarea concesionalitatii creditelor cu scadenta initiald de mai putin de 15 ani. Atat la
media de zece ani, cat si la cea de sase luni se vor aplica urmatoarele marje: 0,75 procente
pentru perioada de rambursare mai mica de 15 ani; 1 procent pentru perioada de 15-19 ani;
1,15 procente pentru perioada de 20-30 ani si 1,25 procent pentru perioada de mai mult de 30
ani. Conform acestei definiri, numai Imprumuturile cu elementul nerambursabil de cel putin
35 procente din valoarea totald a imprumutului vor fi excluse din plafoanele stabilite la
imprumut. Plafonul datoriei nu se va aplica la imprumuturi clasificate ca obligatiile BNM
fata de rezervele internationale.

18.  Pentru scopurile programului, stocul datoriei externe include angajamentele fata de
deservirea datoriei cu termenul expirat (rambursarea sumei principale a imprumutului si
achitarea dobanzii) care apar 1n legatura cu orice datorie contractatd sau asumata de Guvernul
Republicii Moldova sau de BNM, sau de orice alta institutie care actioneaza din numele
Guvernului Republicii Moldova. Plafonul privind achitarea noilor datorii externe va fi aplicat
permanent pe intreaga duratd a aplicarii mecanismului de facilitate. Plafonul nu se aplica la
achitarea datoriei externe care apare din renegocierea datoriei externe cu creditorii externi,
inclusiv cu creditorii-membrii Clubului de la Paris; si in mod specific, la achitarea datoriei

%% Datoria este definiti ca obligatie curentd, adica obligatie conventionala, creatd in baza contractului prin
furnizarea valorii, fie In forma activelor (inclusiv valutele) sau serviciilor, care solicita de la cel obligat s&
efectueze una sau mai multe plati in forma activelor (inclusiv valutele) sau serviciilor, la un moment dat in
viitor; aceste plati vor fi utilizate pentru achitarea obligatiilor aferente sumei principale si/sau dobanzii asumate
in baza contractului. Datorii, penalitati si recuperarea pierderilor in baza hotararii instantei judecatoresti cauzate
de neachitari in cadrul obligatiunilor contractuale care constituie datoria se considera datorie. Neachitarea unei
astfel de obligatii care, conform acestei definiri, nu se considera datorie (de exemplu, achitarea contra livrarii)
nu va conduce la crearea datoriei.
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externe 1n cazul in care creditorul este de acord cu amanarea achitarii pana la initierea
negocierilor.

19.  Datoriile aferente cheltuielilor sunt definite ca diferenta Intre obligatiile de plata
scadente si achitarile efectuate real. Acestea pot sa apara la orice articol de cheltuieli, inclusiv
transferuri, deservirea datoriei, salarii, pensii, achitarea consumului de energie sau plata
pentru bunuri si servicii. Datorii aferente cheltuielilor la plata bunurilor si serviciilor prestate
de furnizori, sunt definite ca obligatii fatd de furnizori, datorate, dar neachitate de o perioada
mai mare de 30 de zile si care sunt necontestate. Datorii acumulate intre bugetul de stat,
guvernele locale, fondul social, fondul de asigurari in medicind si fondurile extrabugetare nu
se includ in plafonul datoriilor aferente cheltuielilor bugetului public national.

IV. AJUSTARI

20.  Incazul in care suma veniturilor din privatizare vor depasi asumarile utilizate pentru
scopurile programului, va fi necesara initierea negocierilor cu personalul FMI pentru a
conveni asupra modului de utilizare a acestora.

21.  Incazul in care disbursarile imprumuturilor externe vor depasi asumirile utilizate
pentru scopurile programului, plafonul deficitului de casa al guvernului general va fi majorat
cu o valoare corespunzitoare pani la limita cumulativa de 125 milioane lei. in cazul
insuficientei disbursarilor, plafonul va fi diminuat cu suma deplina.

22.  Plafonul activelor interne nete ale BNM va fi majorat cu valoarea nominald a hartiilor
de valoare de stat emise pentru scopurile de recapitalizare a BNM si diminuate cu valoarea
nominald de rascumparare a hartiilor de valoare de stat emise anterior pentru aceleasi
scopuri.
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Tabelul 2. Moldova: Datele solicitate de personalului FMI

Articol

Periodicitate

Datele fiscale (a se prezenta de Ministerul Finantelor)

Operatiunile bugetului public national: venituri,
cheltuieli si finantare (functionala si economica).

Datoria interna
Arieratele interne

Venituri din privatizare varsate in buget (in lei si in
valuta straina, fara costul tranzactiei de vanzare)

Datele monetare (a se prezenta de BNM)
Sinteza monetara a BNM

Sinteza monetara vizand sistemul bancar

Cerintele nete vizavi guvernul general (BNM si bancile
comerciale)

Indicatorii financiari a bancilor comerciale
(Departamentul Supraveghere Bancara a BNM)

Fluxuri de numerar in valutele straine
Operatiuni valutare (datele BNM)

Datele pietei valutare (volumul vanzarilor, interventii,
cursul de schimb)

Operatiuni de sterilizare efectuate de BNM
Tranzactii pe piata interbancara (volumul, ratele medii)

Balanta de plati (a se prezenta de BNM)
Datele contului curent si ale contului de capital

Transferuri/remitente prin intermediul sistemului
bancar

Datele privind datoria externa (a se prezenta de MF)
Informatii vizand noile imprumuturi externe contractate
sau garantate de guvern.

Deservirea datoriei: total spre achitare cu indicatia
creditorilor si real achitata

Disbursarea granturilor si creditelor cu indicatia
creditorului

Lunar, nu mai tarziu de trei saptamani dupa
sfarsitul fiecarei luni

Lunar, nu mai tarziu de doua saptamani dupa
sfarsitul fiecarei luni

Lunar, nu mai tarziu de trei saptamani dupa
sfarsitul fiecarei luni

Lunar, nu mai tarziu de trei saptamani dupa
sfarsitul fiecarei luni

Saptamanal, nu mai tarziu de o saptamana
dupa sfarsitul fiecarei saptamani
Saptamanal, nu mai tarziu de doua saptaméana
dupa sfarsitul fiecarei saptamani
Saptéamanal, nu mai tarziu de doua saptamana
dupa sfarsitul fiecarei saptamani

Lunar, nu mai tarziu de patru saptamani dupa
sfarsitul fiecarei luni

Lunar, nu mai tarziu de doua saptamani dupa
sfarsitul fiecarei luni

Lunar, nu mai tarziu de doua saptamani dupa
sfarsitul fiecarei luni

Zilnic, nu mai tarziu de 12 ore dupa sfarsitul
zilei

Saptamanal, nu mai tarziu de o saptaméana
dupa sfarsitul fiecarei saptamani
Saptédmanal, nu mai tarziu de o saptamana
dupa sfarsitul fiecarei saptamani

Trimestrial, nu mai tarziu de sase saptamani
dupa sfarsitul fiecarui trimestru

Lunar, nu mai tarziu de sase saptamani dupa
sfarsitul fiecarei luni

Lunar, nu mai tarziu de trei saptamani dupa
sfarsitul fiecarei luni
Lunar, nu mai tarziu de trei saptamani dupa
sfarsitul fiecarei luni
Lunar, nu mai tarziu de trei saptamani dupa
sfarsitul fiecarei luni

Alte date (a se prezenta de Biroul National de
Statistica)

Indice al preturilor de consum (general)

Conturile nationale cu indicatia sectoarelor de
producere in termeni nominali si reali

Datele vizand exportul si importul cu indicatia valorii,
volumului si valorilor de unitate, cu indicatia
principalelor categorii i tari

Lunar, nu mai tarziu de doua saptamani dupa
sfarsitul fiecarei luni.

Trimestrial, nu mai tarziu de trei luni dupa
sfarsitul fiecarui trimestru

Lunar, nu mai tarziu de doua luni dupa sfarsitul
fiecarei luni



Statement by the IM Staff Representative
May 5, 2006

1. This statement summarizes developments in Moldova since the issuance of the
staff report for the 2006 Article IV consultation and request for a three-year
arrangement under the PRGF. The additional information does not change the thrust of the
staff appraisal.

2. Recent economic data have been broadly in line with projections. Year-on-year
inflation accelerated to 10.9 percent in March, reflecting the pass-through of higher natural
gas import prices to domestic consumers (domestic natural gas rates increased by close to
40 percent in March). The NBM has kept the stance of monetary policy tight; at end-March,
reserve money was up by only 6.3 percent year-on-year, with the reduction coming through
stepped-up sterilization operations. Excess liquidity has continued to decline, and short-term
interest rates have moved up. The general government reported a surplus of 0.4 percent of
GDP in the first quarter, against a projected deficit of 0.6 percent of GDP.

3. Preliminary data for the 2005 balance of payments show a larger deterioration
in the current account than was estimated in the staff report. According to these
preliminary data, the current account deficit was 10’2 percent of GDP, compared with

5% percent of GDP in the staff report. However, in previous years preliminary data have also
indicated a large current account deficit that was subsequently revised downward (by an
average of 3 percent of GDP in 2001-04), so historical experience suggest that a similar
revision is likely to occur when these data are finalized during the summer. In particular,
errors and omissions are large and positive at 6.6 percent of GDP, suggesting that some
inflows have yet to be classified.

4. Although the final current account data for 2005 are likely to demonstrate a
more positive outcome, the deterioration underscores staff concerns about the risks to
Moldova’s balance of payments going forward. These risks have been exacerbated by a
recent ban by Russia on imports of Georgian and Moldovan wine and spirits, reportedly on
public health grounds. In the case of Moldova, wine and spirits comprise about 30 percent of
total exports, of which more than three-fourths traditionally go to Russia. The authorities
hope to resolve this dispute in the near future, and in the meantime are keeping a close eye on
financial sector stability, as about 15 percent of outstanding bank credit is related to the wine
sector.

5. Official creditors have provided financing assurances. It is expected that the Paris
Club will take up Moldova’s request for debt rescheduling after the IMF Board meeting.

6. All prior actions have been implemented. All end-March quantitative targets were
met by comfortable margins, except for the floor on reserves, which was met with a small
margin. Government accounts were transferred from commercial banks to the NBM as
planned, and cash accounts of the State Tax Inspectorate and the regional revenue accounts
of the Social Fund in the commercial banks were closed. The AML law was amended to
revoke the changes passed late in 2005. Revisions to the NBM law were submitted to
Parliament, and the government announced a tender for an independent evaluation of BEM in
the April 29, 2006, issue of The Economist.
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Consiliul Executiv al FMI a finalizat consultarile cu Republica Moldova
in cadrul Articolului IV pentru 2006

La 5 mai 2006, Consiliul de Directori al Fondului Monetar International (FMI) a finalizat
consultarile in cadrul Articolului IV cu Republica Moldova."

Informatie generala

Cresterea economica a continuat sa fie robusta, desi fortele motrice ale cresterii, consumul
casnic si constructiile, raman in mare masura dependente de fluxurile remitentelor trimise de cei
angajati in strainatate (care actualmente ating cota de circa 30% din PIB), si de cresterea
puternica a salariilor. Cresterea PIB real in 2005 a fost de peste 7%, la fel ca si pe tot parcursul
deceniului actual. Inflatia s-a redus treptat. Dupa cresterea de 14% in aprilie 2005, ea s-a redus
la 10% (an fata de) in decembrie, in pofida cresterii bruste a preturilor la produsele energetice
la mijlocul anului 2005.

Politica fiscala a ramas dura. Guvernul general a asigurat un surplus (de casa) la buget in
valoare de circa 1,7% din PIB in 2005, ceea ce e aproape de 2 ori mai mult decét in 2004, fiind
mult mai rigida decat deficitul prevazut in bugetul revazut pentru 2005 (0,5% din PIB). Factorii
principali, care au condus la aceasta performanta fiscala au fost: veniturile din TVA mai bune
decét se anticipa, unele intarzieri la realizarea proiectelor finantate din exterior, disbursarea la
29 decembrie a unui grant al Uniunii Europene, pentru care cheltuielile au fost incluse in
bugetul pe 2006 si, in final, o anumita limitare a cheltuielilor de catre guvern.

Politica monetara a fost mai dura in 2005, in pofida fluxului puternic continuu de remitente din
strainatate. Eforturile de sterilizare au fost intensificate in trimestrele doi si trei, dupa care a
urmat o relaxare in trimestrul patru, cand Balanta de Plati s-a deteriorat din cauza preturilor mai
mari la energie, iar Banca Nationala a Moldovei (BNM) a diminuat procurarile sale de valuta
straina. Soldul BNM la operatiuni de sterilizare a crescut de la media de 1,1% din PIB in 2004
pana la media de 2,9% in 2005, atingand cota de 3,5% din PIB la sfarsitul lunii februarie 2006.
Ca rezultat, cresterea bazei monetare s-a incetinit pe parcursul anului, reducandu-se pana la
16,5% la sfarsitul lunii septembrie, dupa care s-a majorat sezonier in decembrie. in acelasi timp,
cresterea masei monetare a ramas puternica (cu 35% pentru tot anul). Ratele pe imprumuturi si
pe depozite au ramas mari in pofida abundentei de lichiditate pe hartiile de valoare trezoreriale

! Conform Aticolului IV al Statutului FMI, de obicei FMI conduce discutii bilaterale cu statele-mebrii Th

fiecare an. O echipa din cadrul personalului FMI viziteaza tara, culege informatie economica si financiara
si discuta cu autoritatile despre evolutiile economice si politicile implementate in statul respectiv. La
intoarcerea la sediul central al FMI, personalul pregateste un raport, care sté la baza discutiiilor ulterioare
la Consiliul de Directori al FMI. La incheierea discutiilor, Directorul Executiv, in calitatea as de Presedinte
al Consiliului, face o generalizare a opiniilor Consiliului de Directori, iar sumarul acestei discutii se
transmite autoritatilor tarii.



si pe pietele interbancare. Indicatorii de siguranta ai sectorului financiar au ramas, in general,
buni, ceea ce reflecta partial performanta economica viguroasa din ultimii ani.

Aparent, Moldova urmeaza un regim asimetric de flotare dirijata a ratei de schimb valutar. Se
creeaza impresia ca de la inceputul anului 2004 presiunea de depreciere este tolerata, pe cand
presiunea de apreciere a leului este neutralizata de BNM prin procurari de valuta straina. Leul
s-a apreciat Tn termeni reali efectivi in 2004, insa deteriorarea balantei de plati si inflatia mai
mica decéat cea a partenerilor comerciali principali au nivelat aceasta tendinta in 2005.
Rezervele, de asemenea, au crescut, dublandu-se de la sfarsitul anului 2003 pana acum
(exprimate in dolari), insa, ca acoperire a importurilor, ele raman modeste, la nivelul de circa 2,2
luni.

Balanta comerciala s-a deteriorat semnificativ in 2005, in mare masura, in urma impactului
cresterii preturilor la energie. Valoarea importurilor produselor energetice (indeosebi a pacurii) a
crescut cu circa 50% in 2005 (cu aproape 5% din PIB), pe cand cresterea exporturilor s-a
incetinit putin. Agenda reformelor structurale s-a inviorat din motivul aspiratiilor Moldovei la o
integrare mai apropiata cu Europa. Planul de Actiuni Uniunea Europeand-Moldova, semnat in
februarie 2005, ofera, de rand cu Strategia pentru Crestere Economica si Reducere a Saraciei
(SCERS), un plan de dezvoltare cu o agenda cuprinzatoare de reforme, inclusiv in domeniile
administratiei publice, gestionarii cheltuielilor publice si managementului intreprinderilor de stat.

Evaluarea Consiliului Executiv

Printre actiunile Idudabile, intreprinse de catre autoritatile Republicii Moldova in decursul
ultimilor ani, Directorii Executivi ai FMI au remarcat cresterea economica robusta si reducerea
semnificativa a saraciei, tinerea sub control a inflatiei si consolidarea pozitiei fiscale. Totodata,
Directorii au exprimat satisfactia lor vizdnd devotamentul autoritatilor fata de promovarea
reformelor structurale si implementarea politicilor macroeconomice echilibrate. in acelasi timp,
Directorii au atentionat ca cresterea economica s-a alimentat cu predominanta din contul
cheltuielilor interne, care, la randul lor, au fost finantate din contul remitentelor de peste hotare.
Directorii sunt de acord ca mentinerea stabilitatii macroeconomice in conditiile unor fluxuri mari
de remitente si, concomitent, diversificarea economiei si reducerea continua a saraciei raman in
continuare a fi provocari cheie pentru avansarea inainte. Totodata, Directorii au atentionat
importanta ameliorarii mediului de afaceri Tn scopul atragerii investitiilor din sectorul privat
pentru a inversa procesul de migratiune a fortei de munca si a consolida pozitia externa a tarii.

Directorii s-au aratat satisfacuti de promovarea consecventa de catre autoritati a politicilor
macroeconomice si au afirmat ca orientarea politicii fiscale pe termen scurt a constituit un
echilibru potrivit dintre obiectivul de reducere a inflatiei si necesarul de a efectua mai mari
investitii publice si cheltuieli sociale. Privind Thainte, majoritatea Directorilor au incurajat
autoritatile sa repete supraperformantele fiscale inregistrate pe parcursul ultimilor ani, desi unii
Directori s-au exprimat in favoarea directionarii surplusului mijloacelor acumulate la buget catre
reducerea saraciei si cheltuieli pentru dezvoltarea infrastructurii, daca cadrul macroeconomic va
permite acest lucru.

Directorii au salutat eforturile intreprinse de autoritati vizand modernizarea managementului
sectorului public in scopul ameliorarii eficientei activitatii Guvernului. Luand in consideratie
efectivul numeric mare al guvernului, Directorii au remarcat ca reforma administratiei publice
care se desfasoara actualmente trebuie sa conduca la o structura de guvernare mai chibzuita,
bine focusata si transparenta. Desi Directorii au salutat decizia de a transfera pe deplin
cresterea preturilor la resursele energetice pe seama consumatorilor, totusi ei au exprimat
ingrijorarea in privinta majorarii impunatoare a salariilor in 2006 si au indemnat autoritatile sa
asigure consistenta profilului salarial Tn raport cu prioritatile identificate Tn Cadrul de Cheltuieli
pe Termen Mediu.

Directorii au salutat declinul inflatiei Tnregistrat pe parcursul 2005. Totodata, ei s-au aratat
ingrijorati de mentinerea presiunilor inflationiste, in special in lumina majorarii preturilor la



energie si constrangerii pietei de munca, si au indemnat autoritatile sa fie gata de promovarea
unei politici monetare mai dure. De asemenea, Directorii au incurajat autoritatile sa permitéa o
flexibilitate mai mare a ratei de schimb valutar, pentru a fi minimizate riscurile in calea reducerii
inflatiei si a se facilita rezistenta economiei la socurile balantei de plati. In acest context,
Directorii au salutat decizia autoritatilor de a introduce amendamente la Legea cu privire la
Banca Nationala pentru a stipula asigurarea stabilitatii preturilor ca obiectiv principal al Bancii gi
au accentuat ca aceasta schimbare legislativa trebuie concordata cu implementarea masurilor
respective din cadrul politicii monetare.

Directorii au salutat perseverenta continua a autoritatilor de a propulsa reformele structurale si
au subliniat importanta acestora pentru asigurarea redresarii economice si mentinerii
competitivitatii externe. Directorii au reiterat importanta ameliorarii mediului de afaceri, in ceea
ce priveste initiativa privata si investitiile, inter alia, prin reducerea cerintelor fata de licentiere si
inregistrare, si inlaturarea altor bariere administrative, consolidand, in acelasi timp, cadrul
legislativ si institutional, si guvernarea. Directorii au ihcurajat autoritatile sa accelereze
implementarea politicilor structurale prevazute de SCERS in vederea atragerii investitiilor,
inversarii tendintelor curente de migratiune si aplicarii acestei strategii pentru atingerea
Obiectivelor de Dezvoltare ale Mileniului. Totodata, Directorii au notat ca Planul de Actiuni UE-
Moldova, consistent cu SCERS, - va servi ca un indrumar util pentru realizarea agendei
ambitioase de reforme.

Directorii, remarcand ca indicatorii de stabilitate a sectorului financiar au fost in general pozitivi,
totusi au indemnat autoritatile sa elimine vulnerabilitatile ramase. Ei au accentuat importanta
cruciala a dezvoltarii sectorului financiar pentru asigurarea cresterii economice si majorarii
angajarii in cAmpul muncii. Directorii au afirmat ca sectorul financiar al Republicii Moldova, si
economia Tn general, vor beneficia din prezenta in tard a unor institutii bancare internationale cu
renume. In acest context, Directorii au salutat intentiile autoritatilor de a privatiza Banca de
Economii. Directorii de asemenea s-au aratat satisfacuti de eforturile autoritatilor indreptate spre
consolidarea cadrului de Prevenire a Spalarii Banilor si Combatere a Finantarii Terorismului, si
urmarirea scopului de a-l aduce, pe termen mediu, in conformitate cu cele mai bune practici
mondiale.

Directorii au salutat imbunatatirea stabila in pozitia datoriei externe a Republicii Moldova si au
exprimat speranta ca tara va fi in stare sa-si normalizeze relatiile cu creditorii Clubului de la
Paris in vederea restructurarii stocul datoriei in viitorul cel mai apropiat, subliniind faptul ca
aceasta va facilita accesul la o nou suport financiar din partea donatorilor.

Directorii s-au aratat incurajati de faptul subscrierii Moldovei la Standardul Special de
Diseminare a Datelor al FMI, ceea ce reprezinta un pas important spre imbunatatirii in
continuare a transparentei, periodicitatii si amplorii datelor economice si financiare.

Comunicatele de Informare Publica (PIN) sunt o parte componenta a eforturilor sustinute de FMI in
vederea promovarii transparentei, a viziunilor FMI, a analizei evolutiilor economice gi a politicilor
implementare. Cu acordul tarii (sau tarilor) implicate, PIN-urile sunt emise Tn urma discutiilor din cadrul
Consiliului Executiv pe marginea consultarilor privind Articolul IV cu statele membre, pe marginea rolului
FMI de supraveghere a evolutiilor la scara regionala, pe marginea monitorizarilor de dupa expirarea
programelor, si pe marginea rapoartelor de evaluare ex-post a statelor membre cu angajamente de
programe pe termen mai indelungat. PIN-urile sunt de asemenea emise dupa discutiile din cadrul
Consiliului Executiv despre chestiuni de politica generale, daca Consiliul Executiv nu decide altceva intr-
un anumit caz concret.




Republica Moldova: Indicatori Economici Selectivi

2005 2006
Estim. Progn.
(modificarea Tn % daca nu este indicat

2003 2004

altfel)
Productia si preturile
PIB nominal (in milioane MDL) 27,619 32,032 36,755 42,585
Cresterea PIB real 6.6 7.4 71 6.0
Preturile de consum (la sfarsgitul perioadei) 15.7 12.6 10.0 9.0
(% din PIB)
Finantele publice
(guvernul general)
Soldul total (de casa) 0.2 0.8 1.7 -0.8
Soldul primar 2.3 2.7 3.0 0.6
(modificarea in %, daca nu este indicat
altfel)
Agregate monetare si creditul
Masa monetara (M3) 30.7 37.7 35.0 29.4
Credite Tn economie 44 .4 222 35.0 26.8
Sectorul extern
Soldul contului curent (in % din PIB) -6.8 -2.7 -5.6 -5.4
Total datoria externa (in % din PIB) 88.7 63.8 54.7 51.3
- C e o
To}al s.erV|c_|uI da'tq_r|e| (in % din exportul 19.8 213 20.2 145
marfurilor si serviciilor)
Rezervele oficiale brute (in milioane 302 470 597 750

dolari SUA)

Sursé: Autoritatile Moldovei gi estimérile personalului FMI.
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FMI aproba un acord in valoare de 118,2 milioane dolari S.U.A, in baza
Mecanismului pentru Reducerea Saraciei si Crestere Economica, cu Moldova

Consiliul executiv al Fondului Monetar International (FMI) a aprobat astazi un nou acord cu
Moldova, pe termen de trei ani, in baza Mecanismului pentru Reducerea Saraciei si Crestere
Economica (PRGF), in valoare de 80,08 milioane de Drepturi Speciale de Tragere (DST) (circa
118,2 milioane dolari S.U.A.). Aprobarea acordului 1i oferd Republicii Moldova posibilitatea de
a obtine imediat suma echivalenta cu 11,44 milioane DST (circa 16,9 milioane dolari S.U.A.).

In urma discutiilor de la sedinta Consiliului executiv, dl. Takatoshi Kato, Director adjunct al
FMI, si Presedinte in exercitiu al sedintei, a declarat:

"Moldova a inregistrat performante macroeconomice promitatoare in ultimul an. S-a mentinut un
ritm robust al cresterii economice, iar rata inflatiei s-a redus pana la nivelul de sub zece la suta.
Pozitia fiscald a ramas buna, iar situatia datoriei externe s-a ameliorat. S-au luat masuri pentru
neutralizarea riscurilor aparute — in primul rand, in legatura cu sporirea preturilor la resursele
energetice importate — pentru a reduce impactul lor asupra balantei de plati. Pronosticul pentru
cresterea economicd ramane incurajator, dar pentru aceasta va fi necesar ca Moldova sa continue
eforturile de mentinere a stabilitdtii macroeconomice si sa inregistreze progrese in ceea ce
priveste imbundtatirea climatului investitional si modernizarea infrastructurii economiei.

Strategia autoritatilor de Crestere Economica si Reducere a Séraciei si Planul de Actiuni
Republica Moldova-Uniunea Europeand asigura o baza solida pentru cadrul de politici pe termen
mediu, care are ca scop crearea conditiilor pentru o crestere economica durabild, in beneficiul
categoriilor social-vulnerabile, conditionatd, in primul rand, de sectorul privat.

Cadrul macroeconomic pe care se bazeaza programul autoritatilor este suficient de ambitios,
avand ca scop reducerea treptatd a inflatiei In anii urmatori. Pentru ca acest obiectiv sa fie posibil
de atins, politica monetara va trebui acomodata la flexibilitatea mai mare a cursului de schimb,
pentru a minimiza riscurile in calea reducerii inflatiei si pentru a asigura protectie impotriva
socurilor din exterior. Decizia autoritatilor de a modifica Legea cu privire la Banca Nationala a
Moldovei pentru a fixa stabilitatea preturilor ca obiectiv-cheie, constituie un pas binevenit si va
sprijini pe viitor implementarea politicii monetare. Programul fiscal prevede mentinerea unui
echilibru adecvat intre obiectivul de reducere a inflatiei si cel de a satisface numeroasele
necesitdti de dezvoltare ale republicii. Mai mult ca atat, va fi important de mentinut un curs
ordonat, conform Cadrului de Cheltuieli pe Termen Mediu, in ceea ce priveste majorarile de
salarii 1n sectorul public.

Programul prevede reforme structurale ambitioase. Va fi consolidat managementul sectorului
public prin imbunatatirea gestiunii corporative a Intreprinderilor de stat, prin privatizare si
realizarea reformei administratiei publice, In timp ce mediul de afaceri va fi ameliorat prin
modernizarea procedurilor de faliment, simplificarea cadrului regulatoriu si eliminarea
restrictiilor privind exportul cerealelor. Sectorul financiar va fi consolidat prin sporirea



transparentei, reducerea implicarii guvernului §i incurajarea competitivitatii, inclusiv prin
sustinerea accesului pe piatd a bancilor strdine cu o reputatie buna. Realizarea strictd a masurilor
incluse in programul sustinut prin PRGF urmeaza sa faciliteze restabilirea afluxului de asistenta
externa pentru Republica Moldova, contribuind astfel la o crestere economica mai mare si la
reducerea sdraciei” - a declarat dl. Kato.

ANEXA
Evolutiile economice recente

Cresterea preturilor la resursele energetice au complicat situatia macroeconomicd in anul 2005.
Desi cresterea totala a PIB a ramas la un nivel robust de 7 la suta, structura PIB s-a modificat,
reducandu-se cota sectorului comertului, care a fost afectat in mod special de cresterea preturilor
la petrol. Desi au crescut preturile la resursele energetice, s-a inregistrat o imbunatatire in ceea ce
priveste rata inflatiei — aceasta s-a redus pana la 10 la sutd anual in decembrie 2005.

Politicile fiscald si monetara au fost indsprite. Inregistrarea veniturilor substantiale in urma
colectarii taxei pe valoarea adaugatd (TVA) a dus la imbunatatirea situatiei Tn domeniul politicii
fiscale (un surplus de 1,7 la sutd din PIB).

Incepand cu mijlocul anului 2004, au fost neutralizate presiunile de reducere a ratei de schimb,
iar impulsurile de crestere a ratei de schimb au fost absorbite de Banca Nationala a Moldovei
prin procurari de valutd straind. S-au majorat si rezervele valutare, desi gradul lor de acoperire a
importului a rdmas modest.

Deficitul contului curent s-a deteriorat semnificativ in anul 2005, in mare parte datorita
impactului cresterii preturilor la resursele energetice. Importul resurselor energetice (in special
de combustibil) a sporit in termeni valorici cu circa 50 la suta in anul 2005 (circa 3,5 la sutd din
PIB), pe cand cresterea exportului s-a redus intrucatva.

A continuat sd se imbunatateasca situatia privind datoria externd, desi au fost acumulate arierate
fatd de creditorii membri ai Clubului de la Paris. Cota datoriei externe din PIB s-a redus de la
peste 100 la suta in 2001 la circa 55 la sutd in 2005, in mare parte gratie cresterii economice
robuste si aprecierii ratei reale de schimb a monedei nationale, precum si gratie administrarii
prudente a datoriei externe si catorva acorduri favorabile de restructurare a datoriilor.

Sumarul programului

Programul are ca scop atingerea urmatoarelor obiective principale: sustinerea cresterii
economice si reducerii sdraciei prin mentinerea stabilititii macroeconomice, in special in
conditiile afluxurilor semnificative de remitente si cresterii bruste a preturilor la resursele
energetice importate; Tmbunatatirea functiondrii sistemului financiar, inclusiv in baza
implementarii rezultatelor Misiunii de evaluare a sectorului financiar (FSAP) din anul trecut; si
definitivarea rolului guvernului In economie, impulsionandu-se astfel procesul de tranzitie.

Programul corespunde prevederilor Planului de Actiuni Uniunea Europeana - Republica
Moldova, semnat in februarie 2005, si ale Strategiei de Crestere Economica si Reducere a
Sardciei, adoptatd de autoritdti, care creeaza conditiile necesare pentru realizarea unei agende
extinse de masuri menite sa imbundtateasca perspectivele de crestere economica durabild in
Republica Moldova.



Se asteapta ca ritmul cresterii economice se va reduce treptat pe parcursul anului 2006 si pe
termen mediu, partial in rezultatul cresterii pretului la petrol, precum si a insuficientei fortei de
munci care incepe si se manifeste. In cadrul programului, se preconizeazi ca PIB real si se
reducd pani la 6 la sutd in anul 2006 si pani la 5 la sutd pe termen mediu. Insi atingerea acestui
rezultat va depinde de cresterea continud a volumului investitiilor, in special in sectorul privat.

Programul stabileste un obiectiv al ratei inflatiei de 9 la suta (la finele anului) in 2006, care se va
reduce panad la 7 la suta la finele anului 2008, in ciuda afluxurilor semnificative si crescande de
remitente (pand la 1,3 miliarde dolari anual in 2008) si de asistenta strdina, care ar putea
complica atingerea obiectivului in cauza.

Deficitul de baza (inclusiv granturile) nu trebuie sa depaseasca, pe termen mediu 0,5 la suta din
PIB. Bugetul pentru anul 2006 prevede un deficit putin mai mare (0,8 la suta din PIB), datorita
disbursdrii in avans a unui grant al UE de circa 0,3 la sutd din PIB in ultimele zile ale anului
2005, pentru care cheltuielile fusesera deja incluse in bugetul pe 2006. Data fiind reducerea
datoriei guvernului pana la circa o treime din PIB in anul 2006 (de la peste 80 la suta in 2001),
o crestere nesemnificativa a deficitului nu va periclita durabilitatea fiscald pe termen mediu.

Republica Moldova: Indicatori economici selectivi

2005 2006

2003 2004 .
estim. progn.

(Modificarea procentuala,
dacd nu este indicat altceva)

Productia si preturile

PIB nominal (in milioane de lei) 27,619 32,032 36,755 42,585

Cresterea PIB real 6.6 7.4 7.1 6.0

Preturile de consum (la finele perioadei) 15.7 12.6 10.0 9.0
(In procente din PIB)

Finantele publice (guvernul general)

Soldul total (de casa) 0.2 0.8 1.7 -0.8

Soldul primar 2.3 2.7 3.0 0.6

(Modificarea procentuala,
daca nu este indicat altceva)

Agregatele monetare si creditele
Masa monetara (M3) 30.7 37.7 35.0 29.4
Creditele in economie 44.4 222 35.0 25.6

Sectorul extern
Soldul contului curent al balantei de plati

(in procente din PIB) 6.8 27 -6 -4
Datoria externa totala (in procente din PIB) 88.7 63.8 54.7 513
Deservirea totflla a‘dz}tonel. (m procente din 198 213 202 145
exportul de marfuri si servicii)

Rezervele valutare oficiale brute 300 470 597 750

(in milioane de dolari)

Surse: autoritatile Moldovei si estimarile expertilor FMI



Statement by Jeroen Kremers, Executive Director for Republic of Moldova
and Vladimir Munteanu, Advisor to Executive Director
May 5, 2006

On behalf of the Moldovan authorities, I would like to express appreciation to
Management and staff for their continued support to Moldova in surmounting transition
challenges. The authorities agree with the thrust of the staff appraisal, and believe that it
adequately describes the economic developments in Moldova as well as the challenges facing
the country.

Recent economic developments

Moldova’s strong economic performance over the last four years has marked the
progression from a decade of economic decline and rising poverty to a stage of robust growth
and improving living standards. Real GDP increased by more than 30 percent during 2001-
04, and the absolute poverty rate fell from about 70 percent in 1999 to 27 percent in 2004.
Sound fiscal and monetary policies have helped to subdue inflation, maintain stability of the
leu, and achieve budget surpluses, while robust growth in combination with prudent debt
management have contributed to substantial improvement in Moldova’s external debt
indicators. Furthermore, Moldova’s European aspirations have provided much-needed
momentum to the authorities’ structural reform efforts and commitment to combat
corruption. These efforts were underpinned by signing in February 2005 the EU-Moldova
Action Plan, and evidenced by improvement in Moldova’s Corruption Perception Index
(CPI) from 2.3 to 2.9'. At the same time, higher energy prices” and deterioration in trade
terms contributed to a worsening in the external current account.

Notwithstanding encouraging economic performance since 2001, the GDP per capita
remains low, and living standards are by far inferior to those in the European Union. This has
triggered massive labor migration®, and created additional social and macroeconomic
problems.

Going forward, Moldova’s challenge is to build on recent favorable developments
and to set the stage for sustained growth in the medium term. While the near-term outlook
remains fairly positive with the real GDP growth projected at 5-6 percent, and inflation
expected to decline further, the authorities are not satisfied with the quality of growth and
concur with staff that the current growth model is reaching its limit. Labor shortages in some
sectors and delayed investments hindering development in others in the context of emerging,
but still low institutional capacity, a weak financial intermediation and business environment
are the main challenges facing the country. The government’s priority is to address these
challenges, which are rightly emphasized in the staff papers. To this extent, the authorities

" In 2005 Moldova ranked 95 on Transparency International CPI, compared to 117 in 2004.
? Moldova relies fully on imported energy recourses which account for about 16 percent of GDP.

3 According to the 2004 census, about 371,000 Moldovan citizens (19 percent of the labor force) now make
their living abroad. The actual number of migrant workers is believed to be much higher.
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have embarked on an ambitious reform agenda that is in line with the EU-Moldova Action
Plan and with the Economic Growth and Poverty Reduction Strategy Paper (EGPRSP).

Relations with the Fund

In the absence of a Fund supported program since mid-2004 the authorities have
increasingly relied on Fund advice for their economic policies, and maintained
macroeconomic indicators consistent with the IMF parameters. The authorities attach great
value to a close relationship with the Fund and believe that their efforts aimed at creating
conditions for a sustainable growth, as well as implementation of the EU-Moldova Action
Plan, EGPRSP and achieving the Millennium Development Goals would be successful if
complemented by an IMF supported PRGF Arrangement.

By implementing all prior actions, the authorities have reconfirmed their commitment
to sound economic and financial policies. Moreover, this was the first time that the
Memorandum of Economic and Financial Policies (MEFP) has been entirely prepared by the
authorities, indicating their ownership of the program. Also, the President affirmed his strong
support for the program by signing a letter to that effect. Against this background, they
request support for a three-year PRGF program. In the spirit of transparency the authorities
consented to publication of the staff report and all program documents in their Letter of
Intent of April 14, 2006.

The new economic program represents a new stage in Moldova’s transition to a
market economy, its relations with the International Financial Institutions including the IMF,
and its further integration in the global economy. In this vein, the government’s
macroeconomic program aims at deepening the reform agenda and maintaining inflation in
the single digit range. The budget deficit will not exceed 1/2 percent of GDP, except slightly
in 2006 when the deviation is explained by disbursement of an external grant on December
29, 2005, for which the corresponding spending was already included in the 2006 budget.
The current account deficit is projected to be around 5 percent of GDP. However, the
preliminary data for the 2005 balance of payments show a larger deterioration in the current
account than was estimated in the staff report. The National Bank of Moldova (NBM) will
maintain a tight monetary policy stance and aim to gradually increase foreign exchange
reserves to at least three months of imports over the program period. Also, the government is
committed to normalize financial relations with Paris Club creditors by seeking a possible
debt restructuring.

Fiscal policy

Moldova has a good track record of fiscal consolidation by realizing budget surpluses
during three consecutive years. These achievements were possible thanks also to improved
tax administration that resulted in revenue increase by more than 6 percentage points of GDP
from 2001 to 2005.

In 2005 fiscal policy remained tight, and the surplus of the general government grew
to about 1% percent of GDP, in part reflecting the accumulation of resources to reduce
arrears to Paris Club creditors. The budgetary process has been improved with the
implementation of the Medium-Term Expenditure Framework (MTEF). In order to broaden
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the tax base, VAT exemptions have been eliminated on agriculture, import of pesticides and
fertilizers, equipment, technology and spare parts. The VAT rate on medicine has been
increased from zero to 8 percent.

The authorities note staff’s attention for a somewhat higher fiscal target (deficit of 0.8
percent of GDP) for 2006, but believe that this will not jeopardize fiscal sustainability, given
that the 2005 large surplus was in part due to one-off factors. As in the past, the authorities
intend to maintain tight fiscal policy and attain a primary surplus in order to further underpin
external debt sustainability. If extra funds become available as a result of higher revenues or
due to external debt restructuring, the authorities prefer to use them for poverty reduction
and badly needed investment projects. However, the authorities understand that the budget
has a role to play in disinflation, and will stand ready to tighten the stance of fiscal policy if
needed, to ensure that the inflation objective is achieved. At the same time, the possibility of
external shocks could make it appropriate to review the deficit target, in consultation with
the IMF staff.

Looking ahead, the authorities are committed to further improve the efficiency of the
tax administration system. With technical assistance from the Fund, a comprehensive tax
administration reform strategy is under preparation as stipulated in the EU-Moldova Action
Plan. Together with other measures this will create adequate conditions for the long-due
replacement of the Council of Creditors with a new system relying on the state tax
inspectorate and bankruptcy courts.

On the expenditure front, the authorities concur with staff that expenditure restraint is
key to ensuring sustainable public finances and a competitive business environment over the
medium term. An important objective of the medium-term expenditure framework is to
identify resources for increased public investment. This objective will be accomplished
through rationalization of budget expenditures, and by ensuring greater access to
concessional external funding. At the same time, social expenditures are not expected to
diminish throughout the program. While remaining committed to promote pass-through of
higher prices for imported energy products to the final consumers, the authorities seek
support from the IMF and the World Bank to assess the social impact from rising energy
prices, as well as to develop efficient compensation mechanisms for the poor.

The authorities are concerned about the deterioration of the state social insurance fund
finances in 2005, and remain committed to continue with the implementation of individual
record keeping of state social insurance contributions. As a first step, in January 2006 the
government began the implementation of the reform of agricultural pensions, and included
judges and prosecutors in the state social insurance system.

External debt strategy

In the absence of external financing for budget support and given negative net cash
flows during 2001-2005, external debt service became a serious burden for the budget,
reaching no less than 40 percent of the total state budget revenues. Although external arrears
have been cleared to commercial and some bilateral official creditors, the Government has
not been in a position to make principal payments or clear arrears to Paris Club creditors. The
government is committed to normalize financial relations with Paris Club creditors by
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seeking a possible debt restructuring. To this effect, funds have been accumulated in an
escrow account since 2005 for the payment of a portion of arrears. Also, the authorities are
preparing a new law that will introduce conditions for a more comprehensive debt
management according to international standards.

While Moldova’s debt indicators are projected to improve further, the country’s
external vulnerability continues to grow. Largely owing to the impact of higher energy
prices, and uncertainties related to trade with the traditional partners, the trade balance
deteriorated sharply as preliminary data for 2005 indicate. Diversification of Moldova’s
export markets remains limited, reflecting continued dependence on traditional CIS markets,
which absorbed about half of Moldova’s total exports. Given the impact on Moldova’s
Balance of Payments of the recent ban on imports of Moldovan wine to Russia, the
authorities may request a downward revision of the program’s target on NFA.

Monetary policy

The main challenge facing the NBM has been containing inflationary pressures,
fueled by strong remittances® and increasing energy prices, while operating in rather thin
financial markets. The NBM has tightened monetary policy in 2005, stepping up sterilization
efforts. Reserve money growth slowed from 48 percent (year-on-year) at end-January to near
20 percent in the fourth quarter.

Under the Fund program, the NBM will orient monetary policy toward maintaining
price stability in the single-digit range, by using all available instruments and allowing for
greater exchange rate flexibility. The NBM has submitted to parliament amendments to the
central bank law aimed to clarify that the Bank’s primary objective is price stability. In
support of this objective, the government has moved the deposits of the state budget from the
commercial banks to the NBM, and has requested the Fund’s assistance in exploring the
option of securitizing the pre-2004 stock of Government debt to the NBM.

Safeguarding the NBM’s independence and strengthening its financial soundness
remain key. In this vein, and in line with Fund recommendations, the revised law will
prohibit direct credit to the government and will strengthen the independence of the NBM
board members. At the next opportunity, the authorities also intend to propose an
amendment to the Constitution to include an explicit reference to the independence of the
National Bank of Moldova, and to clarify its role in the conduct of monetary policy.

The financial sector remains generally sound, with strong capital adequacy and
liquidity ratios, and robust profitability. In order to further ensure financial sector stability,
and to enhance the sector’s sustainable development, in line with the 2004 FSAP, parliament
has adopted amendments to the Law on the National Bank of Moldova and the Law on
Financial Institutions aimed at bringing them more in line with European Union standards
and best international practices. These changes provide for an adequate framework to ensure
greater transparency in bank ownership and should enhance the NBM’s ability to guard
against risky practices, in particular related party lending.

* Remittances from Moldovans working abroad are estimated at about 30 percent of GDP.
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While financial sector stability indicators are healthy, the authorities concur with staff
that there could be more competition to further stimulate and financial intermediation. Staff
is correctly pointing out that arrival of foreign banks in Moldova would be beneficial, as this
will bring new technology, fresh capital and stimulate competition. An important step in this
direction is the authorities’ decision to develop an exit strategy from banks with state-owned
capital, including Banca de Economii.

Also, the authorities are taking steps to further enhance the effectiveness of the
AML/CFT regime, among other measures by preparing a thorough reform of the AML
framework in line with the MONEY VAL recommendations.

Structural reforms

The authorities recognize that the program’s macroeconomic and development
objectives require implementation of an ambitious reform agenda including clarification of
the role of the state in the economy. In this context, the key pillars of the structural reform
program are public administration reform, regulatory reform, improvements in public finance
management, and enhancing management and divestiture of public assets.

An important effort in the context of structural reforms is the implementation of the
central public administration reform, which aims at establishing an efficient central public
administration that functions according to the principles of good governance applied by
European Union member-states. An integral part of the public administration reform is the
regulatory reform, which focuses on improving the business environment by eliminating
impediments to business activity. The next step in this regard will be abolishing laws that led
to the appearance of unnecessary regulations and introduction of a regulatory impact
assessment system to prevent reappearance of these regulations.

In order to bring management of the state-owned enterprises in line with the best
international practices, the authorities have developed a plan to introduce corporate
governance principles in state-owned enterprise (SOE). To this end, they carried out a full
inventory and evaluation of the performance of the state assets, and on this basis developed a
concept paper on management and divestiture of public property.

Last but not least, the authorities attach great importance to combating corruption. A
major aspect of this effort is modernization of the legal framework for civil service that will
promote legislation aimed at preventing conflict-of-interests and ensuring that civil service is
managed on apolitical grounds. Furthermore, on April 25 the Constitutional Court approved a
draft law on modification of the Constitution, in order to require public functionaries to prove
the legality of their assets.





