Chisinau, 14 ianuarie 2010

Dominique Strauss-Kahn
Director General

Fondul Monetar International
700 19th Street NW
Washington, DC 20431, S.U.A.

Stimate Domnule Strauss-Kahn,

Memorandumul cu privire la Politicile Economice si Financiare (MEFP) anexat prezinta
obiectivele, politicile si masurile de ordin economic trasate de Guvernul Republicii Moldova
pentru anii 2010-2012. Obiectivele si politicile respective sunt in corespundere cu Planul de
Stabilizare si Restabilire Economicd, angajamentele asumate fata de Uniunea Europeana si
Strategia Nationala de Dezvoltare (SND). Tinand cont de necesitatile legate de balanta de
plati si politicile descrise in Memorandum, solicitdm aprobarea unui program de trei ani ce ar
imbina doud mecanisme de finantare — Mecanismul Extins de Creditare (ECF) si Mecanismul
Extins de Finantare (EFF) — 1n valoare totala egala cu echivalentul a 369,6 milioane de DST
(300 la suta din cota), pentru perioada ianuarie 2010 — ianuarie 2013.

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

Guvernul considera ca politicile prezentate in Memorandumul cu privire la Politicile
Economice si Financiare (MEFP) anexat sunt adecvate pentru atingerea obiectivelor
programului elaborat, dar este gata sd Intreprinda si alte mdsuri care ar putea fi indicate
pentru atingerea scopului dat. Autoritatile Republicii Moldova vor consulta FMI privind
adoptarea masurilor respective, anterior revizuirii politicilor incluse In Memorandum, in
conformitate cu politicile FMI privind astfel de consultari. Vom comunica FMI toata
informatia necesara pentru monitorizarea progresului in realizarea programului. De
asemenea, vom purta discutii cu Fondul Monetar International privind politicile economice
promovate dupd expirarea programului, in concordanta cu politicile FMI privind astfel de
consultari, atat timp cat vor exista procurari nerealizate in cadrul transelor de credite acordate
in baza de conditionalitate.



Cu sinceritate si profund respect,

/s/
Vlad Filat
Prim Ministru
Guvernul Republicii Moldova

/s/ /s/
Valeriu Lazar Veaceslav Negruta
Viceprim-Ministru Ministru
Ministrul Economiei si Comertului Ministerul Finantelor
/s/
Dorin Dragutanu
Guvernator

Banca Nationala a Moldovei

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



MEMORANDUMUL CU PRIVIRE LA POLITICILE ECONOMICE SI FINANCIARE PENTRU 2010-12

14 ianuarie 2010

I. CONTEXT GENERAL

1. in perioada 2006-2008, economia Republicii Moldova a inregistrat o crestere
economica robusti, insa a dat semne de supraincailzire. Cresterea economica a inregistrat
o medie de circa 5 procente ajungand la cota de aproape 8 procente in 2008, fiind sustinuta in
parte de remitente si investitiile straine. Cererea internd puternica, insa, a tinut inflatia la
nivelul de doua cifre pentru cea mai mare parte din aceasta perioada, iar deficitul contului
curent a atins nivelul de 17-18 procente din PIB. Desi politica fiscal-bugetard a mentinut un
deficit bugetar redus si o datorie publica mica, in cadrul unui program economic sustinut de
un aranjament PRGF cu FMI, aceasta politica nu a construit suficiente rezerve fiscal-
bugetare pentru a face fata dezechilibrelor macroeconomice tot mai mari.

2. Criza economica mondiala a dus la o re-balansare brusca a economiei, punand
presiuni considerabile asupra societitii. In prima jumitate a lui 2009, cererea slaba din
partea partenerilor comerciali a dus la scaderea severa a exporturilor si remitentelor. Balanta
de plati a trecut de la un surplus de US$144 milioane pana la un deficit de US$556 milioane
in aceeasi perioada, iar investitiile directe straine si alte fluxuri de capital s-au redus
dramatic. In timp ce PIB-ul s-a redus cu 7.8 procente, cererea interni a scizut cu ritmuri si
mai mari, iar contul curent s-a contractat pana la 11.2 procente din PIB. In paralel au aparut
presiuni deflationiste, iar pana in luna noiembrie, inflatia pentru perioada de 12 luni a
inregistrat cota de -0,7. Nivelul saraciei si rata somajului au crescut semnificativ.

3. Criza si majorarile bruste ale cheltuielilor in perioada pre-electorala, au generat
un deficit bugetar mare, situatia fiind agravata si de criza economica. In primele noua
luni, veniturile publice s-au redus cu peste 10 la suta in raport cu 2008, aceasta scadere fiind
cauzata in mare parte de reducerea incasarilor din TV A, veniturilor ne-fiscale si a taxelor pe
comertul exterior. De asemenea, inainte de alegerile din luna aprilie s-au majorat cu peste 13
la sutd cheltuielile bugetare curente, din cauza angajamentelor de majorare substantiald a
salariilor si pensiilor, cu mult peste resursele disponibile la buget. Deficitul fiscal-bugetar s-a
majorat de la 1 la sutd din PIB 1n 2008 pana la aproximativ 6 procente din PIB in ianuarie-
septembrie 2009, fiind finantat in mare masura din soldurile acumulate anterior in conturile
bugetare si imprumuturi masive pe piata interna.

4. Confruntindu-se cu presiuni sustinute de depreciere, BNM a vindut aproape o
treime din rezervele sale internationale pentru a sustine Leul la inceputul anului 2009.
Aceste vanzari (peste US$500 milioane) au condus de asemenea la retragerea brusca a



lichiditatilor, astfel indsprind conditiile monetare in pofida scaderii inflatiei. Plus la aceasta,
in pofida unei deprecieri de 8 la suta in perioada ianuarie-aprilie, cursul de schimb al
monedei nationale s-a intdrit in raport cu monedele partenerilor comerciali, afectand
competitivitatea exporturilor din Moldova. incepand cu luna mai, piata valutara s-a stabilizat
si BNM ulterior si-a recuperat o parte din rezervele sale valutare (circa US$290 milioane), si-
a redus rata de baza de la 11 procente pana la 5 procente si a redus norma rezervelor
obligatorii de la 17,5 pana la 8 procente, astfel determinand bancile comerciale sa reduca
ratele la credite. Cu toate acestea, ratele la creditare raman a fi foarte Inalte, in termeni reali
incadrandu-se intre 17 si 20 procente, ceea ce, de rand cu conditiile economice nefaste,
contribuie la scaderea brusca a cererii pentru credite. Oferta de credite de asemenea s-a
comprimat, deoarece se pare ca bancile prefera sa-si canalizeze lichiditatile deblocate spre
procurarea valorilor mobiliare de stat.

5. Desi sistemul financiar ramane stabil, recesiunea a afectat calitatea creditelor si
o banca comerciala a fost inchisa. Scaderea activitatii de creditare si majorarile de capital
in diferite banci au adus media suficientei capitalului ponderat la risc pe sistem pana la 32,7
procente in luna noiembrie 2009, cu mult peste nivelul minim necesar de 12 procente.
Situatia cu lichiditatile este foarte buna. Testele la stres efectuate de BNM confirma ca
majoritatea bancilor au portofolii robuste pentru a infrunta diferite riscuri. Cu toate acestea,
ponderea creditelor neperformante in portofoliul total de credite s-a majorat cu aproape 10
puncte procentuale de la inceputul anului, ajungand pana la 16,6 procente in luna noiembrie
2009, iar in luna iunie, o banca de dimensiuni medii (Investprivatbank) a devenit insolvabila.
Insolvabilitatea Investprivatbank este rezultatul mai multor factori, inclusiv concentrarea
excesiva a portofoliului In sectoarele afectate de recesiune dar i nereguli in gestionarea
riscurilor care nu au fost raportate Bancii Nationale. Desi deponentilor persoane fizice li s-a
achitat totul, situatia bancii in cauza inca urmeaza sa fie reglementata, dupa ce vor fi gata
rezultatele evaluarii portofoliului si activelor.

6. BNM a reactionat prin intensificarea activitatii sale de supraveghere si
reglementare. Bancilor li s-a cerut sa angajeze firme de audit independente cu reputatie
pentru a face un diagnostic si pentru a evalua calitatea activelor sale dar §i pentru a examina
metodele utilizate de banci pentru a-si gestiona riscurile. BNM, de asemenea, a initiat o
procedurd de monitorizare atentd si sporitd a activitatii bancare in baza rapoartelor lunare
prezentate de binci vizand indicatorii de stabilitate financiari si teste de stres. In scopul
reducerii riscului asociat cu expunerile la creditele ,,mari” si expunerile bancilor la parti
afiliate, BNM si-a modificat regulamentele respective, reducand limita de expunere neta a
oricarei persoane sau oricarui grup de persoane de la 25 la 15 procente din capital, iar limita
de expunere bruta a oricarei persoane afiliate sau oricarui grup de persoane afiliate de la 20
la 10 procente din capital. BNM de asemenea a recomandat bancilor (i) sa sporeasca nivelul
de transparenta cu privire la structura de proprietari ai bancilor; (ii) s implementeze politici



bine definite de gestionare a lichiditatilor si, (iii) sa intreprinda teste de stres, pentru a
identifica vulnerabilitatile potentiale.

7. Impactul crizei a fost agravat de retinerile in implementarea reformelor de piata
si introducerea programelor de asistenta sociala bine directionate pentru cei saraci. Un
sir de sectoare ale economiei nationale au fost reglementate n mod excesiv, existand bariere
de intrare pe piata si un nivel scizut de concurenta. In consecinta, preturile pe piata interna
pentru bunuri de consum, depaseau semnificativ preturile internationale. Tarifele la serviciile
comunale, in linii generale, au ramas cu mult sub nivelul de recuperare a costurilor, cauzand
datorii substantiale si investitii insuficiente in aceste sectoare. Introducerea sistemului de
asistenta sociald bine directionatd a fost intarziata, cauzand greutati mari pentru multe
grupuri vulnerabile, in timp ce alocarile bugetare pentru sistemul existent de compensatii
nominative (bazate pe categorii) au fost epuizate pana la mijlocul anului 2009.

8. Ca raspuns la criza economica, noi am lansat un Plan de stabilizare si relansare
economici, care contine masuri decisive menite sa ajute intreprinderile si populatia sa
depaseasca criza economica. Masurile din Plan, o mare parte dintre care sunt incluse in acest
Memorandum, sunt menite sa asigure stabilizarea finantelor publice, restabilirea cresterii
economice §i protejarea populatiei vulnerabile. Noi deja am implementat cativa primi pasi,
indreptati spre promovarea unei economii de piata si imbunatatirea climatului de afaceri, in
scopul crearii unei baze durabile pentru o crestere economica robusta:

e Pentru crearea unei administratii publice moderne in stil european, au fost
lansate o serie de reforme de optimizare si sporire a eficientei serviciului public.
Cateva agentii $1 ministere au fost disfiintate consolidate in structurile existente sau
reorganizate, in scopul de a fortifica capacitatile acestora de a oferi servicii de
calitate, minimizand in acelasi timp povara asupra sectorului privat.

e Pentru stimularea comertului si promovarea concurentei, noi am eliminat multe
restrictii formale si ne-formale la exporturi si importuri,. in mod specific, am
anulat restrictiile la exportul de vin, struguri si produse cerealiere care
constituie o parte importanta din exporturile moldovenesti. De asemenea, am
anulat certificarea obligatorie pentru fiecare lot de la importuri, ceea ce trebuie sa
ajute la Tmbunatatirea ofertei si reducerea preturilor bunurilor importate. Verifica
produse

e Planul nostru este elaborat in asa fel incat sa atenueze impactul asupra celor mai
vulnerabili. Ne asteptdm ca criza economica sa afecteze in mod semnificativ
indicatorii de saracie, in special avandu-se in vedere faptul ca 30 procente din
gospodariile casnice sunt beneficiari ai remitentelor, care se asteapta sa se reduca cu
peste 35 procente in 2009. n atare conditii, scopul nostru este de a echilibra finantele



publice, asigurand 1n acelasi timp protectia celor mai vulnerabile persoane si
sprijinind relansarea economica.

II. OBIECTIVELE PROGRAMULUI PENTRU 2010-2012

9. Programul pentru care noi solicitim asistenta Fondului, are menirea de a
asigura restabilirea durabilitatii situatiei bugetare si a sectorului extern, mentinerea
stabilitatii financiare si sustinerea cresterii economice. Pentru a atinge aceste scopuri,
politicile noastre macroeconomice se bazeaza pe patru piloni: (i) politicile bugetar-fiscale
pentru a inversa in urmatorii trei ani deteriorarea pozitiei structurale din 2008-2009,
mentinandu-se prioritdtile in domeniul investitiilor publice si cheltuielilor sociale; (ii) politici
monetare si valutare flexibile pentru a tine inflatia sub control, a facilita ajustarea la socuri si
a restabili nivelul adecvat alrezervelor valutare; (iii) asigurarea stabilitatii financiare prin
consolidarea cadrului legal de lichidare a bancilor $i monitorizarea atentd a sectorului
financiar, insotita de actiuni rapide oriunde si oricand este necesar; si (iv) reforme structurale
pentru a valorifica si consolida potentialul economiei.

10. Pornind dintr-o pozitie nefavorabila in 2009, programul nostru are scopul de a
restabili pozitia bugetari durabili catre 2012. in urma actiunilor decisive pe care le-am
intreprins Tn scopul de a armoniza cheltuielile cu resursele disponibile, deficitul bugetar
pentru 2009 va fi limitat la 9 procente din PIB. Noi intentiondm sd continudm aceste eforturi,
reducand deficitul general pana la 3 procente in 2012. Aceste obiective, in mare parte, vor fi
realizate prin reducerea constantd, in baza reformelor, a cheltuielilor curente pana la nivelele
care se potrivesc cu resursele de care dispune Moldova, in timp ce investitiile publice vor fi
majorate iar programul de asistenta sociald va fi fortificat. Plus la aceasta, masurile de largire
la bazei fiscale si modernizare a administrarii fiscale trebuie sa asigure majorarea veniturilor
la buget si sa sustind ajustarile efectuate.

11. Obiectivele noastre macroeconomice pentru 2010 sunt prudent optimiste, fiind
influentate de relansarea economica graduala prognozata la partenerii nosti comerciali.
Noi prognozam ca recesiunea economica sa fie stopata catre primul trimestru a anului 2010,
iar ritmul anual al cresterii economice sa atinga cota de 1%z procente. Politica monetara va
tinti o inflatie de 5 procente pana la sfarsitul anului, $i noi consideram ca acest nivel este
adecvat pentru Moldova, avandu-se in vedere rata relativ inaltad a inflatiei la unii parteneri
comerciali principali. Deficitul contului curent se va extinde putin pana la 10%4 procente din
PIB de la cota de 9 procente in 2009, pe fundalul cresterii importurilor cauzate de preturile
mai mari la energia importata si relansarea investitiilor.

12. Pe termen mediu, ne asteptim ca economia sa-si recapete potentialul sau iar
inflatia sa ramana stabila si la un nivel scazut. Ne asteptam ca ritmul de crestere



economica sa atinga cota de 5 procente pana in 2012, fiind determinat de relansarea
investitiilor si a exporturilor, iar remitentele sa Inceapa a creste lent pentru a ajunge la nivelul
din 2008. Inflatia trebuie sa raimana la nivelul de aproximativ 5 procente, fiind ancoratd de
credibilitatea §i transparenta tot mai mare a politicii monetare. Deficitul contului curent se va
stabiliza in jurul cotei de 10 procente din PIB — un nivel care poate fi cu usurintd finantat
din investitiile directe straine si resursele din asistenta oficiala. Procesul dat va fi sprijinit de
reformele structurale si flexibilitatea tot mai mare a cursului de schimb, in timp ce rezervele
trebuie sa ramana la nivele adecvate.

III. POLITICILE PENTRU 2010
A. Politica bugetar-fiscala

13. Noi intentionam sa reducem deficitul bugetului public general pana la 7
procente in 2010, in mare parte prin rationalizarea cheltuielilor curente. O provocare
principald este de a tine sub control fondul de salarizare tot mai mare in sectorul bugetar, care
ar putea atinge o cota nepermisa de 15.3 procente din PIB in 2010, in cazul in care politicile
raman neschimbate. Masurile enumerate mai jos il vor limita la 11.7 procente din PIB. Al
doilea obiectiv important este de a reduce cheltuielile pentru bunuri si servicii cu circa 0,7
puncte procentuale din PIB. Si in final, noi vom reduce subventiile mai putin prioritare
pentru sectorul real cu 0.4 puncte procentuale din PIB. La partea de venituri, noi am majorat
impozitele indirecte pentru a obtine suplimentar 1.1 puncte procentuale din PIB, pe cand
reducerea fondului de salarizare in sectorul bugetar va duce la pierderea a 0,4 puncte
procentuale din PIB comparativ cu pastrarea politicilor neschimbate. Principalele mésuri de
politici sunt enumerate mai jos.

Principalele masuri de reducere a cheltuielilor:

a. Modificarea Legii Nr.355 privind salarizarea in sistemul bugetar, pentru a modifica
majorarile la salarii care sunt nepermise in conditiile actuale: (1) amanarea pana in
2012 a majorarii cu 20 procente a salariilor functionarilor publici, militarilor,
colaboratorilor serviciului militar, serviciului de securitate si organelor de ordine
publica; (ii) reesalonarea majorarii salariilor angajatilor din invatamant, pentru a
implementa aceasta majorare mai gradual in perioada 2009-2011; (iii) amanarea a
orice fel de majorari salariale planificate pentru 2010 pand in 2012-13. Aceste masuri
vor genera economii de 1.8 miliarde lei in 2010 (2.8 procente din PIB), daca politicile
nu se modifica.



b. Inghetarea angajarilor in sectorul bugetar la 232,000 angajati, eliminarea functiilor
permanent vacante si reducerea fondului de salarizare planificat in bugetul pentru
2010 cu trei procente din contul posturilor temporar vacante, atingdnd economii totale
in valoare de aproximativ 400 milioane lei (0.6 procente din PIB).

c. Continuarea implementarii planului adoptat de guvernarea precedenta privind
optimizarea numdrului de angajati in sectorul bugetar. In 2010, noi vom elimina cel
putin 4,000 unitati de personal, ceea ce va reduce cheltuielile pentru salarizare cu
aproape 50 milioane lei pentru 2010 si aproximativ 100 milioane in calcul anual.

d. Reducerea in mediu cu 20 procente a alocatiilor bugetare pentru bunuri §i servicii cu
prioritate joasd, pentru a evita datorii se cere de a spori controalele asupra procesului
de achizitii in scopul de a nu admite asumarea unor angajamente nepermise.

e. Reducerea subventiilor in agricultura pana la 350 milioane lei, ceea ce este cu 300
milioane lei (0.4 procente din PIB) mai putin decéat sumele alocate in 2009.

Principalele masuri de sporire a veniturilor:

f. Majorarea cotelor accizelor la un sir de produse (inclusiv la benzind, motorina,
produse din tutun, bauturi spirtoase, cosmetice, automobile de lux, etc.) pentru a le
aduce mai aproape de cotele aplicabile in tarile vecine. Aceasta va majora veniturile
in 2010 cu aproximativ 600 milioane lei (0.9 procente din PIB);

g. Majorarea cotei TVA la gazele naturale de la 5 la 6 procente. Pe langa efectul
simplificarii regimului de impunere a TVA 1in agricultura, bugetul va obtine venituri
in valoare de aproximativ 135 milioane de lei (0,2 procente din PIB);

Pentru a asigura o finantare adecvata a bugetului pentru 2010, solicitam utilizarea
echivalentului a 95 milioane DST (cca 150 milioane USD) din totalul de mijloace accesate in
cadrul aranjamentului, suma impartita in primele trei transe, asa cum este indicat in Tabelul
1, pentru suport bugetar. Aceasta solicitare este motivata prin lipsa accesului Moldovei la
piatele internationale de capital si capacitatea limitata de absorbtie a pietei interne de valori
mobiliare de stat, care deja se afla aproape de nivelul de saturare, ca urmare a imbrumuturilor
considerabile pe intern in 2009.

Noi vom adopta, in calitate de mdsuri prealabile pentru solicitarea unui program cu FMI -
bugetul modificat pentru 2009 si bugetul pentru 2010, precum si amendamentele la Legea
salarizarii in sistemul bugetar Nr. 355. Suntem gata sa implementdm masuri bugetar-fiscale
aditionale pentru a atinge deficitul bugetar planificat, in cazul in care situatia la venituri se va
deteriora sau daca finantarile nu vor fi pe masura asteptarilor.



14. Pentru a facilita restabilirea pozitiei bugetar-fiscale durabile pe termen mediu,
noi vom adopta si misuri care vor avea efect dupi 2010. in mod specific,

a. Vom reintroduce impozitul pe venitul persoanelor juridice, aplicand o singura cota
joasa de (10 procente) pe o baza larga si uniforma, cuprinzand toate sectoarele si
regiunile. in scopul de a nu spori povara fiscala asupra agentilor economici pana cand
economia se va restabili dupa perioada de criza, aceastd masurd va fi aplicata pentru
veniturile castigate incepand cu 2012. Anuntam aceastd masura acum pentru a oferi
agentilor economici timp pentru a se pregati. Vom avea nevoie de asistentad tehnica
din partea FMI, in vederea stabilirii bazei fiscale in conformitate cu cele mai bune
practici, pentru a minimiza povara asupra activitdtii investitionale si a asigura
tratament uniform pentru diferiti agenti economici.

b. In contextul reformei sistemului educational, noi vom optimiza reteaua de institutii
scolare, prin reducerea cu patru a numarului scoli profesionale si inghetarea inscrierii
la trei colegii pedagogice In 2010 (ce urmeaza sa fie inchise in 2012); mai mult ca
atat, vom promova consolidarea autonomiei financiare a universitatilor.]

B. Politica monetara si valutara

15.  Politica monetara se va axa in continuare pe mentinerea inflatiei conform tintei
stabilite de BNM si exista spatiu pentru relaxarea ulterioara a politicii pe termen scurt.
Scédderea recenta a inflatiei ofera oportunitatea de a o mentine la niveluri sub 10% in
perioada urmatoare, asigurand, astfel, o ancora nominald pentru economie. In acelasi timp,
trezeste ingrijorare subestimarea mare a tintei inflatiei pentru 2009 de catre BNM in
conditiile semnelor unei deflatii. Pentru echilibru, trebuie de asemenea sa tinem cont de
riscul posibil al inflatiei, care ar putea proveni din asteptata recuperare a preturilor la energie
si a cererii de energie; aceste tendinte sugereaza ca ar fi oportund o careva relaxare a politici
monetare, cu conditia ca aceasta nu va compromite obiectivele de inflatie prevazute pentru
anul 2010.

16. in termeni mai generali, exista necesitatea unui cadru clar, credibil si functional
al politici monetare, care va trebui sa fie comunicat opiniei publice si sustinut printr-o
consolidare ulterioara a capacitatilor. Cu acest scop, catre 31 martie 2010, Consiliul de
Administratie al BNM va adopta un asemenea cadru, de rand cu un plan de actiuni in vederea
implementarii sale, ce contine obiective, responsabilitdti si termene bine definite, care ar
ghida eforturile necesare functionale si de comunicare. in paralel, BNM va relua operatiunile
pe piata deschisa, si va lucra In vederea imbunatatirii capacitatilor sale de prognoza si
analiza, precum §i va promova transparenta prin comunicare regulata cu publicul larg
referitor la obiectivele si instrumentele de politicd monetara. Incepand cu ianuarie 2010,
BNM va publica rapoarte trimestriale, cu o analiza a performantei politicii monetare, precum
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si 0 prognoza a inflatiei i a indicatorilor macroeconomici principali. BNM si BNS vor
conveni asupra unei metodologii si 151 vor imparti responsabilitdtile de compilare si publicare
a inflatiei de baza, astfel, ca publicarea lunara a inflatiei de baza sa poata fi initiatd nu mai
tarziu de ianuarie 2010.

17. intre timp, interventiile BNM pe piata valutara vor avea ca scop doar
contracararea fluctuatiilor neprezvazute, fira a se opune tendintelor de pe piata.
Evolutiile recente au scos in relief vulnerabilitatea Moldovei la socuri externe, ceea ce
justifica interventiile ocazionale pe piata valutard. Insa, trebuie de evitat tentativele de
opunere la tendintele persistente, deoarece aceasta ridica costurile de productie si fiscale ale
ajustirii economiei si duce la epuizarea rezervelor. in acest context, BNM va promova o
politica de schimb valutar suficient de flexibila si va apela la interventii doar ca la un
instrument exceptional si doar in momente de volatilitate sporita.

18. Profitand de relaxarea tensiunilor financiare globale, BNM 1isi restabileste
rezervele valutare internationale. In particular, rezervele nete internationale, conform
definitiei stipulate in Memorandumul Tehnic de Intelegere, au fost majorate pana la 1300
milioane de dolari, pentru a le mentine ca un amortizor eficient al socurilor externe (actiune
prealabild). Aceasta, in linii mari, corespunde acoperirii a 4,5 luni de importuri din anul
2010 in termeni de rezerve brute. Aceastd acoperire, deja exprimata printr-un nivel scazut al
importurilor, pare potrivitd daca tinem cont de riscurile Tnalte de pierderi pentru stabilitatea
externa. Injectiile viitoare de lichiditdti corespund, de asemenea, scopurilor de relaxare a
politicilor monetare de termen scurt si necesitdtii de a sustine creditarea de cétre banci a
sectorului real.

C. Asigurarea stabilitatii financiare

19. BNM a identificat necesitatea de a face modificari in legislatie pentru a-si
consolida capacititile de a recurge la interventii la etape timpurii in béncile cu
probleme si pentru a depasi dificultatile de ordin legal asociate cu asemenea actiuni. Cu
acest scop, catre 15 februarie 2010, Guvernul va aproba si prezenta parlamentului un set de
amendamente la Legea cu privire la institutiile financiare, care ar consolida instrumentele
disponibile pentru abordarea bancilor cu probleme (criteriul de performanta structurald).
In particular, amendamentele vor:

e  introduce un cadru pentru interventii la etape timpurii prin administrare oficiala, in care
BNM ar putea aduce bancile cu probleme sub propriul control, cu scopul reabilitarii sau
lichidérii lor rapide si eficiente;

e  consolida cadrul de realizare a tranzactiilor de procurare i asumare a responsabilitatilor
bancilor falimentate;

. in masura in care nu este prevazut deja de legislatia in vigoare, a autoriza si reglementa
utilizarea unor banci-punte si alte instrumente similare ca mecanism de lichidare; si
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. permite ca BNM sa supravegheze atat administratorii oficiali, cat si lichidatorii.

Tinand cont de regimul existent, autoritatile vor examina, de asemenea, in colaborare cu
personalul FMI, riscurile de litigii, care ar diminua eficienta masurilor de lichidare a bancilor.
In cazurile necesare si potrivite, amendamentele vor include masuri de a echilibra
raspunderea adecvata prin sistemul judiciar cu lichidare eficace a bancii, care ar ajuta la
mentinerea stabilitatii financiare si le-ar permite deponentilor asigurati un acces rapid la banii
lor.

Inainte de 15 aprilie 2010, Guvernul va aproba si prezenta parlamentului un sir de
amendamente la Legea cu privire la garantarea depozitelor persoanelor fizice in sistemul
bancar (LGD), care ar permite deponentilor un acces timpuriu la banii depusi in cazul
falimentului bancii (criteriul de performanti structurali). in particular, amendamentele
VOr:

o autoriza achitdri timpurii deponentilor asigurati din Fondul de Garantare a Depozitelor
(FGD) mai degraba pe baza datelor bancii, decat pe baza unui proces indelungat de
verificare de catre lichidator;

. autoriza utilizarea fondurilor FGD pentru a facilita tranzactia de procurare a bancii si
asumare a responsabilitatilor acesteia;

e  asigura coordonarea si schimbul de informatii dintre FGD si BNM si asigura
confidentialitatea informatiei prin revederea procedurilor de numire si calificare ca
membru al consiliului FGD.

20. BNM va continua sa monitorizeze indeaproape lichiditatea bancilor si activitatea
lor cu valuta straina. Cu acest scop, BNM va realiza teste de stres lunare pentru fiecare
banca si va evalua sistemele de control intern si capacitatea de gestionare a riscurilor la
fiecare banca. Rezultatele testelor de stres si ale studiului de diagnosticare continuu si
independent vor fi utilizate pentru a determina necesitatea unor injectii de capital, astfel ca
rata de suficientd a capitalului bancilor sa se mentina in sigurantd peste nivelul de

12 procente pe toata durata programului. BNM va colecta si Tmpartasi cu personalul FMI
rezultatele studiilor actuale de diagnosticare la toate bancile cu aplicarea metodelor
conservative de evaluare a activelor, asa cum a fost recomandat anterior de expertii FMI
(criteriul de performanta structurala).

D. Reforme structurale

21.  Noi sustinem cu fermitate ca realizarea unor reforme substantiale de
imbunétatire a climatului de afaceri va fi cruciala pentru a asigura recuperarea
economiei. Pentru stimularea investitiilor interne §i strdine, o prioritate de baza pentru noul
guvern ar fi simplificarea masiva a reglementarilor de afaceri. Mai precis, guvernul va:
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. reduce cardinal numarul categoriilor de bunuri supuse procedurilor de certificare si
licentiere obligatorie si alte tipuri de autorizari impuse activitatilor de afaceri;

. implementa politica ghiseului unic pentru a facilita relatiile dintre agenti economici si
Guvern féara necesarul de a apela la alte agentii guvernamentale

. moderniza cadrul legal pentru autorizarea constructiilor cu scopul reducerii duratei si
numarului de proceduri asociate cu obtinerea permisului pentru constructie;

. introduce modificari in legea cu privire la societati pe actiuni in scopul aducerii
acesteia In conformitate cu cele mai bune practici de protejare a investitiilor;

. reduce povara raportdrii fiscale prin promovarea completarii declaratiilor electronice;
. simplifica procedurile de inregistrare si lichidare a afacerilor;

. elimina duplicarea solicitarilor de informatii impusa de autoritatile publice;

. imbunatati substantial cadrul de reglementare a serviciilor sanitar-veterinare.

22. Ca parte a eforturilor noastre continue menite pentru promovarea reformei

serviciul public, noi intentiondm sd introducem un sistem nou de salarizare pe baza de
merite si performante pentru angajatii sectorului public. Luand in consideratie situatia actuala
caracterizata printr-o rata inaltd a somajului, noul sistem va fi introdus in 2011, de indata ce
va scadea presiunea crizei.

23. Noi intentionam sa asiguram reforma sistemului de asigurari sociale in scopul
imbunaétatirii sustenabilitatii financiare al acestui sistem. Politicile care stau la baza
atingerii acestui scop includ urmatoarele: (i) iIncepand cu anul 2010, a efectua retragerea
treptata a privilegiilor prevazute pentru functionarii publici, judecatori si procurori in cazul
pensionarii timpurii prin majorarea varstei de pensionare cu 6 luni in fiecare an pana la
atingerea varstei standard de pensionare; (ii) a extinde obligatia de plata a contributiilor de
asigurare sociala in scopul de a cuprinde totalul persoanelor incadrate in campul muncii in
Moldova in conformitate cu acordurile bilaterale; si (iii) a imbunététi in anul 2010
mecanismul de indemnizatii pentru incapacitatea temporara de munca in scopul unei alinieri
mai bune cu motivarea angajatorilor §i angajatilor.

24, Noi consideram, ca eliminarea costurilor cvasi-fiscale in sectorul serviciilor
comunale de utilitati publice raimane o prioritate cheie. Tarifele la livrarea agentul termic
trebuie stabilite fara orice influenta politica ci invers, sa reflecte o evaluare obiectiva si
transparentd a costurilor incluse in tariful agentului termic. Prin urmare, pana la finele anului
2009, noi vom modifica legislatia actuald in scopul asigurarii de-politizarii procesului prin
transferarea acestei competente catre Agentia Nationald pentru Reglementare in Energetica
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(ANRE) (actiune prealabild). Noile tarife la energia termicd, ce vor fi stabilite de ANRE
pana la 14 ianuarie 2010, vor acoperi costurile de amortizare si toate costurile variabile
necesare pentru producerea, transportarea, distribuirea si livrarea energiei termice; mai mult
ca atat, el va fi obligatoriu din punct de vedere juridic(actiune prealabild). in acelasi timp,
noi o sd intreprindem unele masuri pentru asigurarea independentei regulatorului de deciziile
executivului prin transferarea catre Parlament autoritatii de a desemna consiliul de
administrare al ANRE si de a aproba bugetul Agentiei.

E. Protectia persoanelor cu venituri mici

25. in scopul reducerii impactul recesiunii asupra celor mai vulnerabile paturi ale
populatiei, noi intentiondm sa consolidam eforturile pentru a asigura implementarea
deplina a noului sistem bine directionat de asistenta sociala. Pana in 31 martie 2010,
guvernul va aproba un plan de expansiune rapidd a unui sistem bine directionat de asistenta
sociala Tn vederea cuprinderii a cel putin 2/3 a beneficiarilor eligibili pana la finele anului
2010 (adoptarea acestui plan va fi un criteriu de performanta structurald). Deja se
desfasoara o companie intensa de comunicare care are ca scop promovarea cuprinderii
gospodariilor casnice eligibile de acest sistem nou. Venitul Minim Garantat va fi majorat
substantial pana la nivelul sardciei extreme estimata pentru 2010, iar noile reglementari
pentru imbunatatirea mecanismului utilizat pentru determinarea eligibilitétii vor fi aprobate
de Guvern pana la finele lunii ianuarie 2010. Alocatiile bugetului 2010 pentru scopurile
asistentei sociale, inclusiv prestatiile de somaj vor fi majorate cu 36 la suta si vor constitui
630 milioane lei in scopul asigurarii finantarii depline in cadrul noului sistem. Pentru a
minimiza suprapuneri a platilor, noi am purces la accelerarea lichidarii sistemului vechi
ineficient de acordare a “compensatiilor nominative” (bazat pe categorii) prin stoparea
inregistrarii noilor beneficiari i prin Inghetarea incepand cu 1 ianuarie 2010 a cuantumului
compensatiilor.

F. Evaluarea salvgardarii

26.  Noi recunoastem importanta efectudrii evaludrii salvgardarii pana la prima revizuire a
programului. NBM 1si exprima acordul de a accepta vizita misiunii FMI in domeniul
salvgardarii si sd oferd acesteia toate informatiile solicitate fara intarziere.

G. Monitorizarea programului

27. Programul va fi monitorizat in baza revizuirilor semi-anuale a actiunilor
prealabile, criteriilor de performanta cantitative, tintelor indicative si criteriilor de
performanta structurala. Se preconizeaza ca prima revizuire in cadrul programului sé fie
finalizata pana la 30 iunie 2010, a doua — pana la 31 decembrie 2010. Criteriile de
performanta cantitative (cu termenul-limita la 31 martie 2010 si 30 septembrie 2010) includ:
(1) plafoanele privind deficitul general de casa al guvernului general; (ii) plafonul privind
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activele interne nete ale BNM; (iii) nivelul minim al stocului rezervelor internationale nete
ale BNM; (iv) plafonul privind contractarea sau garantarea datoriilor externe neconcesionale
de catre guvernul general; si (v) neacumularea arieratelor la plati externe (criteriu de
performanta permanent). Tintele indicative vizeaza: (i) plafonul privind baza monetara; (ii)
plafonul privind modificarea arieratelor la cheltuieli interne ale guvernului general; (iii)
plafonul privind fondul de salarizare al guvernului general si (iv) nivelul minim privind
cheltuielile sociale prioritare. Indicatorii care servesc drept criterii de performanta vor deveni
tinte indicative pentru finele lunii iunie 2010 si lunii decembrie 2010. Repartizarea
procurarilor in cadrul mecanismului si programul revizuirilor sunt redate in Tabelul 1 atasat
la prezentul Memorandum,; tinta cantitativa pentru finele lunii martie 2010, finele lunii iunie
2010, finele lunii septembrie 2010, si finele lunii decembrie 2010, si criteriile de performanta
continue sunt redate in Tabelul 2; iar actiunile prealabile si criteriile de performanta
structurald sunt redate in Tabelul 3. Actiunile prealabile si criteriile de performanta
structurala pentru a doua revizuire vor fi specificate in cadrul primei revizuiri. Intelegerile
privitoare la criteriile de performanta cantitative si masurile structurale descrise in acest
Memorandum sunt elaborate in continuare in cadrul Memorandumului Tehnic de Intelegere
atagat la Memorandumul actual.

28.  Pelanga politicile stipulate in acest Memorandum, Guvernul este pregatit sa
adopte masurile aditionale de politica care vor fi potrivite pentru asigurarea atingerii
acestor scopuri. Noi ne vom consulta cu FMI 1n ceea ce priveste adoptarea noilor masuri si
vom prezenta informatiile solicitate de acesta in scopul monitorizarii progreselor in decursul
implementarii programului. Totodata, noi vom continua consultarile cu FMI pe marginea
politicilor noastre economice inclusiv si in perioada dupa expirarea actualului mecanism in
conformitate cu politicile Fondului privitoare la astfel de consultari.



Tabelul 1. Moldova: Debursarea fondurilor si termenii de efectuare a revizuirilor in conformitate cu aranjamentele ECF/EFF propuse1

Data disponibilitatii Conditii (milioane de DST) Procent din cota
din care din care

Total ECF EFF Total ECF EFF
29 ianuarie 2010 Aprobarea aranjamentului de catre consiliul de directori 60.00  40.00 20.00 48.70% 32.5% 16.2%
30 iunie 2010 Respectarea criteriilor de performanta la finele lunii martie si finalizarea primei revizuiri 60.00  40.00 20.00 48.70% 325% 16.2%
31 decembrie 2010 Respectarea criteriilor de performanta la finele lunii septembrie si finalizarea celei de-a doua revizuiri 50.00 40.00 10.00 40.58% 32.5% 8.1%
30 iunie 2011 Respectarea criteriilor de performanta la finele lunii martie si finalizarea celei de-a treia revizuiri 50.00 20.00 30.00 40.58% 16.2% 24.4%
31 decembrie 2011 Respectarea criteriilor de performanta la finele lunii septembrie si finalizarea celei de-a patra revizuiri 50.00 16.96 33.04 40.58% 13.8% 26.8%
30 iunie 2012 Respectarea criteriilor de performanta la finele lunii martie si finalizarea celei de-a cincea revizuiri 50.00 13.92 36.08 40.58% 11.3% 29.3%
31 decembrie 2012 Respectarea criteriilor de performanta la finele lunii septembrie si finalizarea celei de-a sasea revizuiri 49.00 13.92 35.68 40.26% 11.3% 29.0%

369.60 184.80  184.80 300% 150% 150%

Sursa: Estimarile si prognozele personalului FMI.

Nota: Suma totala in valoare de 95 milioane de DST, alocata in cadrul ECF, va fi debursata Ministerului Finantelor pe contul BNM, pentru sustinere bugetara. Aceasta suma va fi impartita intre primele trei achizitii, dupa

cum urmeaza: (i) 40 milioane de DST din prima procurare; (ii) 30 milioane de de DST din a doua procurare si (i) 25 milioane de DST din a treia procurare.

1/ Cota Moldovei este egala cu 123.2 milioane de DST.
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Tabelul 2. Moldova: Criteriile cantitative de performanta si tintele indicative, septembrie 2009-decembrie 2010
(cumulativ de la inceputul anului calendaristic, in milioane de lei moldovenesti, daca nu este indicat altfel)

2010

2009
30 septembrie 31 decembrie
Estimat Planificat
1. Criterii cantitative de performanta
Plafoanele privind deficitul total de casa al guvernului general1 2,880 5,368
Plafon privind activele interne nete ale BNM (stoc)® * -1,491 -5,090
Nivelul minim al stocului rezervelor internationale nete ale BNM (stoc, milioane de
dolari SUA)*® 980 1,300
Plafon privind contractarea sau garantarea datoriilor externe neconcesionale de
catre guvernul general (milioane de dolari SUA)? [...] [...]
2. Criterii permanente de performanta
Plafon privind acumularea arieratelor la plati externe (milioane de dolari SUA)2 0 0
3. Tinte indicative
Plafonul privind baza monetara (stoc)3 9,544 10,900
Plafonul privind modificarea arieratelor la cheltuielile interne ale guvernului
general4 454 0
Plafonul privind fondul de salarizare al guvernului general 5,081 7,193
Nivelul minim privind cheltuielile sociale prioritare ale guvernului general5 6,369 8,779
De referinta:
Granturi bugetare din asistenta macro-financiara acordata de Comisia Europeana
(milioane de EURO) 0 0
Programele oficiale de sustinere a bugetului si a proiectelor prin granturi si
imprumuturi ale Comisiei Europene si Bancii Mondiale (milioane dolari SUA) 48 97
Imprumuturi finantate din exterior pentru proiecte 293 518

31 martie 30 iunie

criterii de performanta Indicativ

1,161
-5,834

1,351

65

10,784

1,888

2,161

33
175

2,254
-6,411

1,407

125

10,889

3,905

4,504

25

126
441

30 septembrie

criterii de performanta

3,308
-6,661

1,436

125

10,999

5,665

7,005

25

169
924

31 decembrie

Indicativ

4,474
-5,867

1,430

125

11,716

7,531

9,317

50

243
1,117

Surse: Autoritatile Moldovei; estimarile si prognozele personalului Fondului

1/ Coeficientii de ajustare se aplica la plafoaonele pentru deficitul general de casa al guvernului
general in conformitate cu TMU (punctele 21-23 din TMU).

2/ Tinta in cadrul programului bazata pe cursul de schimb din program, stabilit in TMU (punctul 3
din TMU).

3/ Coeficientii de ajustare se aplica la plafonul privind activele interne nete, la nivelul minim al
stocului rezervelor internationale nete si la plafonul privind baza monetaré, potrivit TMU (punctele
24-25 din TMU)

4/ Definitia specificatd in TMU (punctul 17 din TMU). Sumele indicate pentru finele lunilor
septembrie si decembrie 2009 se refera la stocurile existente la momentul respectiv.

5/ Cheltuielile sociale prioritare ale guvernului general se definesc ca suma cheltuielilor periodice
esentiale directionate pentru asistenta sociala (punctul 19 din TMU).



Tabelul 3. Actiuni prealabile si criteriile de performanta structurala'

Masura Perioada Statut Obiective
Actiuni prealabile
Aprobarea de catre Parlament a bugetului rectificat pentru 2009 cu tinta AP Executat A aduce alocatiile bugetare in conformitate cu
deficitului stabilita in conformitate cu MEFP (10). resursele disponibile
Aprobarea de catre Parlament a bugetului pentru 2010 cu tinta deficitului AP Executat A facilita stabilitatea macroeconomica §i a
stabilitd in conformitate cu MEFP (]13). aplana riscurile pentru sustenabilitatea fiscald
Aprobarea de catre Parlament a modificarilor la Legea cu privire la sistemul AP Executat A asigura credibilitatea bugetului si a rationaliza
de salarizare in sistemul bugetar Nr. 355 pentru a aduce salariile in cheltuielile de salarizare pentru a majora
conformitate cu alocatiile fondului de salarizare in bugetul 2010 si cu resursele disponibile pentru investitii si protectie
MPEF (413). sociala
Rezervele internationale nete a BNM, conform TMU, la finele lui AP Executat A asigura un nivel adecvat a rezervelor si a spori
decembrie se vor cifra la US$1300 milioane (Y18). increderea pietei prin compensarea in parte a
pierderilor din rezerve la inceputul anului 2009
Aprobarea de catre Parlament a cadrului legislativ pentru transferarea catre AP Executat A depolitiza stabilirea tarifelor si a stimula
ANRE a competentelor de a stabili direct tarifele pentru agentul termic in acoperirea costurilor in sectorul de incalzire
locul stabilirii actuale indirecte de catre autoritatile municipale (24). centralizata.
Noile tarife la energia termica, care vor fi aprobate de ANRE pana la 14 AP Executat A aplana riscurile fiscale generate de tarifele
ianuarie 2010, vor asigura recuperarea, cel putin, a costurilor variabile si de neadecvate
amortizare si vor avea caracter obligatoriu din punct de vedere juridic (]24).
Criteriile de performanta structurald
Aprobarea de catre Guvern i prezentarea spre examinare Parlamentului a 15-Feb-10 A facilita solutionarea rapida a problemelor
modificarilor la Legea Institutiilor Financiare, in scopul consolidarii grave cu care se confrunta bancile
instrumentelor pentru solutionarea situatiei bancilor problematice (419)
BNM va culege si va impartasi cu FMI rezultatele studiilor diagnostice in 15-Feb-10 A identifica vulnerabilitatile sistemului bancar
derulare in toate bancile care se conduc de metodele conservative de
evaluare a activelor convenite anterior cu FMI (120)
Guvernul va adopta un plan care va permite expansiunea rapida a noului 31-Mar-10 A rectifica sistemul fragmentat si a imbunatati
sistem directionat de asistenta socialda in vederea acoperirii a cel putin 2/3 eficienta prestatiilor sociale pe durata recesiunii
a recipientilor eligibili pana in finele 2010 (]25)
Aprobarea de catre Guvern a modificarilor la Legea cu privire la garantarea  15-Apr-10 A permite deponentilor o accesare timpurie la

depozitelor persoanelor fizice in sistemul bancar, ceea ce va permite
deponentilor o accesare timpurie la depozite in cazul falimentarii unei banci

(119).

resursele depozitate i ca urmare, a consolida
increderea fata de sistemul bancar

' Numirul ce apare la sfarsitul fiecarui alineat se refera la alineatul respectiv din MPEF.



MEMORANDUMUL TEHNIC DE iNIELEGERE

1. Acest Memorandum Tehnic de Intelegere (TMU) are drept scop definirea

variabilelor determinate de tintele cantitative (actiuni prealabile, criteriile de

performanta si tinte indicative) stabilite de Memorandumul cu privire la politicile
economice si financiare (MEFP) si descrierea metodelor care trebuiesc utilizate

pentru evaluarea performantei programului in raport cu aceste criterii.

A. Tintele Cantitative ale Programului

2. Programul va fi evaluat prin intermediul criteriilor de performanta si tintelor
indicative referitoare la:

e Plafoanele privind deficitul de casa total al guvernului general,

Plafon privind activele interne nete (AIN) ale Bancii Nationale a Moldovei
(BNM);

Nivelul minim al stocului rezervelor internationale nete (RIN) ale BNM;
Plafon privind contractarea sau garantarea datoriilor externe ne-concesionale

de catre guvernul general,
e Plafon privind acumularea arieratelor la plati externe de cétre guvernul
general (continuu);

Tintele indicative referitoare la:

e Plafonul privind baza monetar;

e Plafonul privind modificarea arieratelor la cheltuieli interne ale guvernului

general;
e Plafonul privind fondul de salarizare al guvernului general,

e Nivelul minim privind cheltuielile sociale prioritare al guvernului general.

B. Parametrii initiali ai Programului

2. Pentru scopurile monitorizarii programului, componentele bilantului contabil
BNM exprimate in dolari SUA (US$), vor fi evaluate la cursul de schimb stabilit in

program. Cursul de schimb stabilit de program pentru leul moldovenesc (MDL) in

raport cu dolarul SUA este fixat la 12,3000 lei pentru un dolar SUA. Pentru scopurile

programului, sumele denominate n alte valute, vor fi convertite in dolari SUA prin

aplicarea cursurilor de schimb incrucisate de la sfarsitul lunii septembrie 2009,
publicate pe WEB-situl FMI http://www.imf.org, inclusiv US$/EUR = 1.4643,

JPY/USS$ = 89.7700, CHF/US$ = 1.0290, US$/GBP=1.6113, CNY/USS$ = 6.8290,

SDR/USS = 0.631164.

C. Definitii Institutionale

18



4. Definitia bugetului guvernului general include bugetele de nivel central si local.

Bugetul guvernului central include bugetul de stat (incluzand fondurile speciale,
mijloacele speciale si proiectele finantate din surse externe), bugetul asigurarilor
sociale de stat si fondurile de asigurare obligatorie de asistenta medicala. Bugetele de
nivel local includ fondurile speciale, mijloacele speciale si proiectele finantate din
surse externe. Nu se permite crearea fondurilor speciale sau extrabugetare noi pe
durata programului. Vor fi excluse din aceasta definitie orice entitéti de stat care au
un statut juridic separat.

D. Definitiile din Program

5. Rezervele internationale nete ale BNM in valute convertibile sunt definite ca
diferenta dintre rezervele brute si obligatiunile ce reprezinta rezervele autoritdtilor
straine 1n valutd convertibild. Pentru scopurile de monitorizare a acestui program,

ege ey
ege vy

g, vyt

convertibile, care pot fi utilizate liber pentru achitari la efectuarea tranzactiilor
internationale, - toate fiind calculate reiesind din prevederile programului la rate de
schimb bilaterale. Din activele de rezerva se exclud subscrierile de capital la
institutiile financiare strdine, activele ne-financiare pe termen lung, mijloacele
debursate de Banca Mondiala sau alte institutii internationale, destinate re-creditarii
si implementdrii proiectelor, activele in valute neconvertibile si activele de rezerva
depuse drept gaj sau altfel grevate, precum si cererile in valuta straind rezultate din
tranzactiile cu active derivative (contracte de tip futures, forward, swap sau optiuni).
Pasivele de rezerva in valute convertibile includ, prin definitie, utilizarea creditului
FMI de catre BNM, si pasivele BNM in valute convertibile fatd de nerezidenti cu
scadenta initiald de pana la un an si un an. Obligatiunile care apar din utilizarea
creditului Fondului de ciatre BNM nu includ obligatiunile ce apar din utilizarea
alocatiei SDR si utilizarea creditului FMI de catre guvernul general. Din pasivele de
rezerva se exclud pasivele cu scadenta initiala mai mare de un an.

6. Baza monetara include banii in circulatie (din afara bancilor), numerarul n
casele bancilor, totalul rezervelor obligatorii si soldurile aflate la conturile
corespondente 1n lei ale bancilor la BNM. Pentru scopurile evaludrii respectarii
obiectivelor-tinta stabilite in program, valoarea bazei monetare va fi calculata ca
media aritmetica a valorilor sale pentru ultimele cinci zile lucratoare, nainte de si
inclusiv data de control din program.

7. Activele externe nete (AEN) ale BNM includ rezervele brute in valute
convertibile (conform definitiei din parag.5) plus activele externe in valute
neconvertibile, mijloacele debursate de Banca Mondiala sau alte institutii
internationale, destinate pentru re-creditare si implementarea proiectelor, precum si
activele externe gajate sau grevate intr-un alt mod, inclusiv creantele in valuta strdina
rezultate din tranzactiile cu activele derivative si alte active externe nete, minus
obligatiunile in valuta strdina ale BNM fata de nerezidenti.
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8. Activele interne nete (AIN) ale BNM sunt definite ca diferenta dintre baza
monetard (vezi definitia din pct.6) si activele externe nete ale BNM. Pentru scopurile
evaluarii respectarii obiectivelor-tinta stabilite in program, valoarea AIN va fi
calculata ca media aritmetica a valorilor sale pentru ultimele cinci zile lucratoare,
inainte de si inclusiv data de control din program.

9. Pentru scopurile calcularii deficitului de casa total al bugetului guvernului general,

creditarea neta de catre sistemul bancar a guvernului general include datoria
guvernului general fatd de sectorul bancar (cu excluderea creantelor aferente
dobanzilor acumulate, platilor fiscale si contributiilor sociale ale bancilor comerciale,
precum si excluderea creditelor acordate de bancile comerciale din contul creditelor
externe), plus overdraft-urile, creditele directe si disponibilitatile de valori mobiliare
de stat, minus depozitele guvernului general (cu excluderea dobanzii calculate la
depozitele guvernului si cu includerea conturilor proiectelor finantate din surse
externe)'. Ministerul Finantelor va pune la dispozitie datele cu privire la valorile
mobiliare de stat detinute si datele vizand proiectele finantate din surse externe.

10. Plafoanele asupra deficitului de casa total al bugetului guvernului general
sunt cumulative de la inceputul anului calendaristic si vor fi monitorizate din punct
de vedere al finantarii dupa urmatoarele componente: creditul net al sistemului
bancar acordat guvernului general, plus volumul net al valorilor mobiliare plasate de
guvernul general in afara sistemului bancar national, plus alte credite nete acordate
guvernului general de sectorul nebancar al tarii, plus mijloacele obtinute de guvernul
general din contul debursarilor datoriei externe® pentru sustinerea directd a bugetului
si pentru implementarea proiectelor specifice, minus rambursarile efectuate, precum
si veniturile din privatizare obtinute in rezultatul vanzarii activelor guvernului
general, dupa deducerea costurilor direct asociate cu vanzarea acestor active.

11. Valorile mobiliare de stat sub forma de instrument financiar cu cupon se vand
la valoarea lor nominala si vor fi tratate in conturile bugetului drept instrumente de
finantare, prin inregistrarea sumelor de facto obtinute de la cumparatori. La data
rascumpadrarii, valoarea de vanzare (nominald) va fi Inregistrata ca amortizare, iar
plata cupoanelor va fi inregistrata ca achitare a dobanzilor la datoria interna.

12.  Plafoanele vizand datoria externa se aplicd la contractarea sau garantarea
de catre guvernul general, sau orice alta structura din numele guvernului general, a
(1) datoriei externe pe termen scurt (cu scadenta initiald pana la si inclusiv un an) si
(11) contractarea sau garantarea datoriei neconcesionale pe termen mediu si lung cu
scadenta initiald mai mare de un an.

Datoria denominata in alte valute decét dolarul SUA va fi convertita in dolari SUA la
ratele de schimb bilaterale prevazute de program. Plafoanele datoriei nu vor fi
aplicate la (i) creditele clasificate drept obligatiuni internationale de rezerva ale
BNM, (i1) modificarile gradului de indatorare rezultate din creditele refinantate si
operatiunile de reesalonare a datoriei existente, (ii1) creditele de la institutiile
financiare internationale (IFI), inclusiv creditele FMI.

! La calculul creditului net al sistemului bancar cétre al bugetul guvernului general, se exclud urmatoarele
conturi: 1731, 1732, 1733, 1735, 1761, 1762, 1763, 1801, 1802, 1805, 1807, 2711, 2717, 2721, 2727, 2732, 2733,
2796, 2801 si 2802.

% Datoria se determina in conformitate cu referinta 3, mai jos.
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13. Pentru scopurile de program, notiunea de datorie are sensul definit in punctul
9 al Ghidului privind criteriile de performantad aferente datoriei externe (decizia
Consiliului Directorilor FMI nr. 12274, adoptata la 24 august 2000 si modificata la
31 august 2009)°. Aceasta definitie se aplici si la angajamentele contractate sau
garantate pentru care nu a fost primita valoarea, precum si la datoria privata pentru
care s-au acordat garantii oficiale si care, In consecintd, constituie o obligatiune a
sectorului public. Sunt excluse din aceasta definitie creditele obisnuite de import-
export, definite ca obligatiuni care apar in legdtura cu acordarea directa, in activitatea
comerciala obisnuita, a creditului de la un furnizor la un cumparator, adica cand plata
pentru bunuri §i servicii este efectuatd la un moment care difera de momentul
schimbarii dreptului de proprietate asupra acestor bunuri si servicii. Aranjamentele
de creditare a importului cuprinse de aceastad excludere, sunt auto-amortizabile; ele
contin limite pre-specificate pentru sumele incluse si perioade de efectuare a platilor;
ele nu implica emiterea de valori mobiliare.

14. Pentru scopurile programului, garantarea unei datorii apare din orice
angajament legal explicit al guvernului general sau al BNM, sau a oricarei alte
institutii ce actioneazd din numele guvernului general de a deservi o astfel de datorie
in cazul neachitarii din partea recipientului (se includ atat platile Tn numerar si cele in
naturd), sau din orice obligatiune legald sau conctractuala implicita de finantare
partiald sau integrald a unui deficit de mijloace a partii ce a luat imprumutul.

15. Concesionalitatea va fi calculata prin aplicarea unor rate de scont specifice
pentru fiecare valutd, in baza ratelor de dobanda comerciale de referintd (CIRR) ale
OECD, si tinandu-se cont de toate detaliile acordului de imprumut, inclusiv scadenta,
perioada de gratie, graficul de achitare, comisionul initial si comisioanele de
gestiune. Media CIRR pe zece ani va fi utilizata ca rata de scont pentru evaluarea
concesionalitatii creditelor cu scadenta initiald de cel putin 15 ani, iar media CIRR pe
sase luni va fi utilizata pentru evaluarea concesionalitatii creditelor cu scadenta
initiala de mai putin de 15 ani. Atat la media pe zece ani, cat si la cea pe sase luni vor
fi plusate urmatoarele marje: 0,75 procente pentru perioada de rambursare mai mica
de 15 ani; 1 procent pentru perioada de 15-19 ani; 1,15 procente pentru perioada de
20-30 ani si 1,25 procente pentru perioada de mai mult de 30 ani. Elementul de grant
al Tmprumutului poate fi calculat utilizand calculatorul concesionalitatii accesibil pe
WEB-situl FMI http://www.imf.org .* Pentru scopurile programului, o datorie este
concesionald daca include un element de grant de cel putin 35 procente, calculat in
modul urmator: elementul de grant a unei datorii este diferenta dintre valoarea
prezenta (VP) a datoriei si valoarea ei nominald, exprimata ca procentaj din valoarea
nominala a datoriei. La calculul VP a datoriei la momentul contractarii ei se
utilizeaza reducerea valorii sirului viitor de plati aferente deservirii acestei datorii.
Ratele de scont utilizate pentru acest scop sunt ratele CIRR publicate de OECD.

? Datoria este definita ca un angajament curent, nu extraordinar, survenit in baza unei obligatiuni contractuale
prin furnizarea unei valori, fie sub forma de active (inclusiv monetare) sau servicii, si care solicita de la cel
obligat sa efectueze una sau mai multe plati sub forma de active (inclusiv monetare) sau servicii, la un moment
dat in viitor; aceste plati vor fi deduse din suma principalului si/sau dobanzilor aferente contractului. Vor fi
considerate datorii - arieratele, penalitatile si prejudiciile pronuntate de organele judiciare, rezultate In urma
neonorarii unor plati prevazute de obligatiunile contractuale de stingere a datoriilor. Neachitarea unor plati
aferente unor angajamente care, conform acestei definitii, nu se considera datorii (de exemplu, achitarea la
momentul livrarii) nu va duce la majorarea datoriei.

* Actualmente disponibil la adresa http://www.imf.org/external/np/pdr/conc/calculator/default.aspx.
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16. Pentru scopurile programului, arieratele la plata datoriei externe vor
include toate angajamentele de deservire a datoriei ce au expirat (se au in vedere
platile de rambursare a sumei principale a imprumutului sau de achitare a dobanzii)
care apar in legatura cu orice datorie contractata sau asumata de Guvernul central sau
de BNM, sau de orice alta institutie care actioneaza din numele Guvernului central.
Plafonul privind arieratele noi la platile externe va fi aplicat permanent, pe
intreaga duratd a Programului. Plafonul nu se va aplica fata de arieratele la plata
datoriei externe care vor rezulta din renegocierea datoriei externe cu creditorii
externi, inclusiv cu creditorii Clubului de la Paris; si in mod specific fata de
arieratele la platile externe in cazul in care creditorul este de acord cu amanarea
platilor pe parcursul negocierilor.

17. Pentru scopurile programului, arieratele la cheltuieli ale guvernului general
sunt definite ca obligatiuni de plata ce nu pot fi contestate (in cadrul sau in afara
organelor judecatoresti) si care trebuie sa fie achitate, insa plata lor se retine cu mai
multe de 30 zile. 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. Arieratele acumulate reciproc intre bugetul de stat,
bugetele guvernelor locale, bugetul asigurarilor sociale de stat si fondurile de
asigurare obligatorie de asistentd medicald - nu se includ in plafonul privind
arieratele aferente cheltuielilor bugetului guvernului general.

18. Cheltuielile de personal ale guvernului general se definesc ca suma
cheltuielilor bugetare pentru salarii si recompense ale angajatilor din sectorul public.
Acest fond va include cheltuielile curente raportate la categoria ,,Salarii” in bugetul
guvernului general, potrivit clasificarii de program a bugetului anual, cu exceptia
salariilor angajatilor CNAS si CNAM’.

19. Cheltuieli sociale prioritare ale bugetului guvernului general se definesc
ca suma cheltuielilor periodice pentru asistenta sociald, ajutoarele de somaj si plata
pensiilor, precum si 95 procente de la cheltuielile pentru ocrotirea sanatatii.

E. AJUSTORI

20.  Ajustorii stabiliti Tn acest TMU se vor aplica pentru a evalua respectarea
tintelor cantitative din program incepand cu sfarsitul lunii martie 2010. Ei nu se vor
aplica pentru (i) evaluarea respectarii actiunilor prealabile necesare pentru ca
Consiliul sa examineze solicitarea unui nou program-aranjament si (ii) evaluarea
rezultatelor efective pentru 2009.

21.  Plafonul deficitului total de casa al bugetului guvernului general va fi
majorat cu suma mijloacelor iIn numerar utilizate pentru recapitalizarea BNM, sau va
fi majorat cu valoarea nominala valorilor mobiliare de stat emise pentru acelasi scop.

22.  Plafonul deficitului total de casa al bugetului guvernului general va fi
ajustat 1n sus (in jos)- adica deficitul bugetar planificat va fi majorat (redus) —

> La calculul cheltuielilor totale de personal ale guvernului general, vor fi utilizate
urmadtoarele conturi ale guvernului central, local, si fondurilor speciale, din sistemul
Trezorerial al Ministerului Finantelor: 111, 112 51 116.
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reiesind din diferenta totald (in plus sau minus) dintre granturile bugetare efectiv
debursate din asistenta macro-financiara acordata de Comisia Europeana (CE) si cele
programate.

23.  Plafonul deficitului total de casa va fi ajustat In jos (in sus)- adicd, deficitul
bugetar planificat va fi redus (majorat) — reiesind din debursarea mai mica (mare) a
mijloacelor programate din debursarile pentru proiectele finantate din exterior, dupa
cum este specificat in Tabelul 2 1la MEFP. Din cauza decalajului in monitorizare,
ajustarea in jos este plafonata la o patrime din suma programata a imprumuturilor
pentru proiectele finantate din exterior. Ajustarea spre majorare se va limita la suma
echivalentd cu 25 milioane de dolari S.U.A., calculata la rata de schimb prevazuta in
program.

24.  Plafonul bazei monetare va fi ajustat in jos (sus) si plafonul activelor interne
nete ale BNM va fi ajustat in jos (sus) Tn mod simetric la orice reducere (majorare) in
coeficientul rezervelor obligatorii la depozitele bancilor comerciale denominate in
lei. Suma ajustarii va fi calculatd prin Tnmultirea modificarii in coeficientul
rezervelor obligatorii la suma depozitelor si obligatiunilor bancilor comerciale in lei
supuse cerintelor privind rezervele obligatorii.

25.  Nivelul minim al RIN ale BNM va fi redus si plafonul AIN ale BNM va fi
majorat in mod simetric reiesind din insuficienta granturilor i imprumuturilor
oficiale externe de la CE si Banca Mondiala, plafonat pana la suma echivalenta a 50
milioane de dolari americani. In scopurile acestei definitii, pentru calcularea sumelor
granturilor §i imprumuturilor, se vor aplica cursurile de schimb din program.

F. Cerintele de Raportare

26. Datele macroeconomice necesare pentru evaluarea respectarii criteriilor de
performanta, tintelor indicative si indicatorilor de baza, vor fi oferite personalului
Fondului, inclusiv, dar nu numai, datele specificate in tabelul 1. Autoritatile vor
prezenta cu promptitudine colaboratorilor Fondului orice revizuiri in date.
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Tabelul 1. Moldova: Datele raportate personalului FMI

Parametrii

Periodicitatea

Parametrii bugetari (date prezentate de Ministerul Finantelor)

Operatiunile bugetului guvernului general: veniturile, cheltuielile
si finantarea (clasificarea functionald si economica).

Fondul de retribuire a muncii al guvernului general
Numarul de unitati ale sectorului bugetar, pe fiecare minister

Numarul de angajati din sectorul bugetar, pe fiecare minister

si fondul lor de retribuire a muncii respectiv

Cheltuielile pentru asistentd sociala, dupa cum a fost stipulat in
cadrul activitatii 457 a platilor sociale achitate de la bugetul
asigurarilor sociale de stat

Cheltuielile pentru pensii si prestatii de somaj, si cheltuielile

pentru ocrotirea sanatatii, raportate respectivde CNAS si CNAM

Datoria interna
Arieratele interne

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

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

Sinteza monetara a sistemului bancar

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

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

Fluxurile valutare de numerar
Operatiunile valutare (datele BNM)

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

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

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

Transferurile persoanelor fizice de peste hotare prin intermediul
sistemului bancar

Datoria externi (date prezentate de Ministerul Finantelor si
BNM)

Informatii vizand noile imprumuturi externe contractate sau
garantate de guvern

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

Debursarea granturilor si creditelor, pe fiecare creditor
Alte date (prezentate de Biroul National de Statistica)
Indicele preturilor de consum (general)

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

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

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

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

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

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

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

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

Saptamanal, nu mai tarziu de doud saptimani de la finele
fiecarei saptamani

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

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

Lunar, nu mai tarziu de doud saptamani de la finele fiecarei luni
Lunar, nu mai tarziu de doud saptamani de la finele fiecarei luni
Zilnic, nu mai tarziu de 12 ore de la finele zilei

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

Un trimestru dupa finele trimestrului precedent
Lunar, nu mai tarziu de sase saptamani de la finele fiecarei luni

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

Lunar, nu mai tarziu de trei saptdmani de la finele fiecérei luni

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

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

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