Scrisoarea de intentii

Kristalina Georgieva Chisindu, 28 februarie 2020
Director Executiv

Fondul Monetar International

700 19th Street, NW

Washington, DC 20431 USA

Stimata Doamna Georgieva,

Principalele obiective ale programului economic, sustinut prin Mecanismul extins de creditare (ECF) si
Mecanismul de finantare extinsa (EFF), aprobat de Consiliului de Directori Executivi al FMI la 7 noiembrie 2016,
au fost realizate, in mare masura, cu succes. in pofida contextului politic instabil, programul fiind implementat
pe durata a trei guverne diferite si cateva campanii electorale, Republica Moldova a obtinut progrese
semnificative in reducerea vulnerabilitatilor in sectorul financiar, prezente de mult timp, in stabilizarea
conditiilor macroeconomice si revitalizarea cresterii economice. Acest lucru a fost posibil gratie suportului
politic larg pentru reformele menite sa consolideze guvernanta si sa imbunatateasca nivelul de trai al populatiei
din Moldova.

Pentru evaluarea finala a programului, am respectat toate criteriile de performanta cantitativa si am
implementat, desi cu unele intarzieri, patru din cele cinci criterii de performant structurala. intreprindem
masuri hotarate pentru a duce la bun sfarsit reabilitarea sectorului financiar, a mentine sustenabilitatea pe
termen lung a politicii bugetar-fiscale si a consolida cadrele institutionale:

e In sectorul financiar, am dus la bun sfarsit transferul controlului asupra celor trei banci sistemice unor
investitori care intrunesc conditiile de onorabilitate si profesionalism si am intreprins actiuni ireversibile
pentru a elimina actionarii neconformi din bancile care nu au o importanta sistemica. Pe viitor, ne vom
concentra pe reducerea riscurilor care apar in sectorul financiar nebancar si pe consolidarea regimului
de prevenire si combatere a spalarii banilor si finantarii terorismului.

¢ Politica bugetar-fiscala va asigura o abordare care sa faciliteze cresterea economica sustenabila, in
conformitate cu obiectivele noastre de dezvoltare. Prioritatile noastre pe termen scurt includ: largirea
bazei de impozitare, consolidarea administrarii fiscale si asigurarea disciplinei fiscale, imbunatatirea
managementului investitiilor publice si eficientizarea cheltuielilor.

e Vom continua consolidarea cadrului de politica monetara a BNM, bazat pe regimul de tintire a inflatiei
si flexibilitatea cursului de schimb. Ne vom abtine de la orice initiativa care ar putea submina
independenta institutionala si la nivel de politici a BNM.

e Suntem hotarati sa acceleram eforturile pentru recuperarea activelor sustrase in urma fraudei bancare
din anul 2014. intelegem c este extrem de important s& dam dovada de rezultate bune in domeniul
combaterii coruptiei, urmaririi pe cale judiciara a faptasilor fraudei bancare si recuperarii activelor
infractionale.
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o In sectorul energetic, obiectivul nostru pe termen mediu este asigurarea securitatii energetice si
facilitarea dezvoltarii unei piete transparente si competitive. In acest scop, ne-am asumat angajamentul
sa solutionam problema arieratelor acumulate in sectorul gazelor naturale si sa incurajam promovarea
unei politici de stabilire transparenta si neconditionata a tarifelor la utilitatile publice, totodata
asigurand un cadru de asistenta sociala adecvat pentru protejarea categoriilor vulnerabile ale populatiei.

Pornind de la performantele obtinute pana in prezent, data fiind realizarea actiunilor prealabile, si tinand cont
de angajamentele de politici prezentate in Memorandumul suplimentar cu privire la politicile economice si
financiare anexat, solicitam incheierea celei de-a sasea si ultimei evaluari din cadrul programului sustinut prin
Mecanismului extins de creditare (ECF) si Mecanismului de finantare extinsa (EFF). Consideram ca politicile
stipulate in memorandumul anexat sunt satisfacatoare pentru a avansa pe calea atingerii obiectivelor
programului nostru economic. Ne asumam angajamentul ferm sa mentinem realizarile obtinute in cadrul
programului si ne vom consulta cu FMI cu privire la modificarea politicilor specificate in Memorandumul
suplimentar cu privire la politicile economice si financiare anexat. Vom pune la dispozitia FMI informatiile
solicitate pentru evaluarea implementérii programului. in spiritul mentinerii angajamentului nostru fata de
politica de transparentd, acordam consimtamantul pentru publicarea pe pagina web a Fondului Monetar
International a acestei scrisori, a Memorandumului suplimentar cu privire la politicile economice si financiare si
a documentelor de insotire prezentate Consiliului de Directori Executivi.

Cu respect,

Ion Chicu
Prim-ministru, Guvernul
Republicii Moldova

Anatol Usatii Serghei Puscuta
Ministru al Economiei Ministrul Finantelor
si Infrastructurii Viceprim-ministru

Octavian Armasu
Guvernator
Banca Nationala a Moldovei

Anexa: Memorandumul suplimentar cu privire la politicile economice si financiare
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ANEXA 1. MEMORANDUMUL SUPLIMENTAR CU PRIVIRE LA POLITICILE
ECONOMICE SI FINANCIARE

L Evolutii recente si perspective

1. Prin implementarea programului de reforme, sustinut de FMI prin mecanismele de finantare ECF
(Mecanismul extins de creditare) si EFF (Mecanismul de finantare extinsa), am reusit sa restabilim
stabilitatea macro-financiara, sa revigoram ritmul cresterii economice si sa imbunatatim guvernanta in
sectorul financiar. intreprindem masuri hotarate pentru a duce la bun sfarsit agenda de reforme prevazuta in
prezentul Memorandum pentru perioada rémasa de implementare a programului actual. in pofida schimbérii
guvernelor in 2019, programul se bucura in continuare de sprijin politic puternic si amplu.

2. Cresterea economica a fost mai buna decat s-a asteptat. Se estimeaza o crestere reala a PIB cu 4,2 la
suta in anul 2019, fapt ce reflecta cererea interna robusta. Rata inflatiei s-a accelerat pana la 7,5 la suta in luna
decembrie 2019, pozitionandu-se peste limita benzii largi a tintei inflatiei, in mare masura datorita preturilor la
produsele alimentare. Se estimeaza, ca deficitul contului curent s-a redus pana la 9,5 la suta din PIB, datorita
temperarii cresterii preturilor la resursele energetice importate. in pofida incertitudinii politice sporite, leul a
ramas, in general, stabil in 2019, iar BNM reducand interventiile pe piata valutara in a doua jumatate a anului.
Rezervele internationale asigura protectie suficientd impotriva volatilitatii externe si raman pe deplin aliniate la
tintele programului.

3. in 2019, soldul bugetar a fost sub limitele fixate in program. Veniturile fiscale au fost mai modeste
decat s-a prognozat, fapt compensat prin neexecutarea in volum deplin a cheltuielilor capitale si de eforturile
noastre de limitare a cheltuielilor curente. Se estimeaza ca datoria de stat si datoria garantata de stat vor
ramane la un nivel scazut, sub 30 la suta din PIB.

4. Reforma sectorului bancar da roade. Indicatorii privind situatia financiara reflecta acumularea unor
rezerve ample de capital si de lichiditati, precum si profitabilitatea intregului sector. Indicii calitatii activelor au
continuat sa se imbunatateasca, rata creditelor neperformante inregistrand o scadere pana la 8,5 la suta in luna
decembrie 2019 (dupa ce a atins nivelul maxim de 18,5 la suta in luna noiembrie 2017), in timp ce provizioanele
acopera 65 la suta din creditele neperformante. Expunerile la riscul de credit fata de persoanele afiliate se
incadreaza in limitele prudentiale. Este de notat, ca, dupa ani de stagnare, activitatea de creditare bancara a
inregistrat o crestere de doua cifre procentuale pe parcursul anului 2019, contribuind la cresterea economica a
tarii.

5. Ne asteptam la o perspectiva economica pe termen mediu prudent pozitiva, insa persista riscuri
semnificative. Programul a contribuit la sporirea increderii si la facilitarea accesului la finantarea externa. Se
preconizeaza ca la baza cresterii economice vor sta politicile macroeconomice prudente si eforturile menite sa
stimuleze dezvoltarea infrastructurii publice, cresterea fiind prognozata la un nivel de 3,8 la suta in 2020 si circa
4 la sutd in anii urmatori. Preconizam, ca in prima jumatate a anului 2020 inflatia va reveni in limitele intervalului
tintit de BNM si va ramane aproape de tinta de 5 la suta pe termen mediu. Cu toate acestea, aceasta
perspectiva, in general pozitiva, ar putea fi afectata de presiunile cauzate de reintoarcerea instabilitatii politice,
fapt ce ar putea eroda increderea si limita optiunile de finantare externa. Totodata, nu pot fi excluse si efectele
adverse generale, cauzate de instaurarea unei perioade indelungate de incetinire a cresterii in statele care sunt
principalii parteneri comerciali ai Republicii Moldova.

II. CADRUL DE POLITICI



A. Politicile din sectorul financiar

6. Protejarea independentei BNM si supravegherea puternica si eficace a sectorului financiar
constituie prioritati-cheie. Consolidarea structurii de guvernanta si a independentei BNM au jucat un rol
important la eliminarea cu succes a vulnerabilitatilor majore in sectorul financiar-bancar dupa frauda bancara
din 2014. in acest context:

e Ne pastram angajamentul de a proteja garantiile acordate BNM prin lege privind autonomia institutiei fata
de autoritatile publice, procedurile ferme in procesul de numire si demitere a conducerii BNM, precum si
cadrele de responsabilitate si transparenta solide.

e In urma consultarilor cu FMI, vom introduce un mecanism mai structurat de partajare a profitului pentru a
imbunatati perceptia publica a BNM si a rolului sau in economie, protejand in acelasi timp solvabilitatea
BNM si suficienta capitalului institutiei. La concret, vom modifica Legea cu privire la Banca Nationala a
Moldovei pentru (i) a introduce clauza de recapitalizare obligatorie, imediata, printr-o singura injectare de
valori mobiliare tranzactionabile de catre Ministerul Finantelor in cazurile in care capitalul BNM scade sub
nivelul de 4 la suta (banda de jos) din obligatiunile monetare, (ii) a asigura partajarea de 50 la 50 intre
bugetul de stat si capitalul BNM a profitului realizat de BNM, in cazurile in care nivelul capitalului se
plaseaza intre nivelul de 4 la suta (banda de jos) si nivelul de 10 la suta (banda superioara) din obligatiunile
monetare, si (iii) a asigura transferarea la bugetul de stat a 100 procente din profitul realizat de BNM in
cazurile in care capitalul BNM depaseste nivelul de 10 la suta (banda superioard) din obligatiunile monetare.
Planificam sa aplicam noul mecanism de partajare a profitului incepand cu profitul realizat in anul 2019.

e Pana la finele lunii martie 2020 vom modifica Legea cu privire la Banca Nationala a Moldovei, Legea privind
activitatea bancilor si alte acte legislative relevante pentru a asigura capacitatea BNM de a desfasura
activitatea de supraveghere fara impedimente de genul termenelor-limita inadecvate sau alte bariere ce
impiedica supravegherea adecvata a sectorului bancar, conform prevederilor amendamentelor la Codul
Administrativ al Republicii Moldova aprobate in 2019.

7. Am intreprins masuri pentru a spori fermitatea si claritatea cadrului de eliminare a actionarilor
neconformi. La concret, Parlamentul a aprobat o interpretare oficiala a prevederilor Legii privind activitatea
bancilor ce reglementeaza eliminarea actionarilor care nu corespund cerintelor, clarificand, ca rascumpararea
noilor actiuni poate avea loc doar dupa etapa finala de vanzare la un pret de piata redus, asa incat sa fie
asigurat un impact minim asupra capitalului bancii (actiune prealabila).

8. Calitatea si transparenta actionariatului bancilor reprezinta piatra de temelie a unei guvernante
corporative bancare solide si reprezinta principala noastra prioritate. Sectorul bancar al Republicii
Moldova a trecut printr-un sir de transformari pe parcursul implementarii programului sustinut de FML De
aplicarea ferma si impartiala a cadrului robust de evaluare depinde o evaluare calitativa a actionarilor actuali,
dar si a viitorilor actionari. In urma masurilor hotarate ale BNM, intreprinse fatd de actionarii care nu
corespundeau cerintelor, la moment peste 90 la suta din activele bancilor sunt gestionate de grupuri financiare
recunoscute la nivel international. Masurile recente includ:

e .Moldindconbank”: in noiembrie 2019, in rezultatul unei evaluéri minutioase, BNM a aprobat 5 din 7
membri ai Consiliului de Supraveghere. La moment, si cei doi membri rémasi sunt supusi evaluarii. in
februarie 2020, BNM a aprobat Comitetul de Conducere cu o reputatie buna, fapt ce a constituit o baza
temeinica pentru iesirea bancii din administrare temporara (criteriu de performanta structurala, sfarsitul
lunii decembrie 2019). Pe termen scurt, activitatea de supraveghere se va concentra in mod prioritar pe
monitorizarea riguroasa a schimbarilor operationale, a modernizarii sistemelor si controalelor interne, a
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respectarii cerintelor prudentiale, precum si a expunerilor la partile afiliate si a tranzactiilor
transfrontaliere. Ne vom exercita imputernicirile de supraveghere, cum ar fi impunerea de restrictii la
plata dividendelor, in baza reglementarilor in vigoare si discernamantului profesional.

¢ Bancile care nu au o importanta sistemica: Actiunile noi ale celor doua banci care nu au o importanta
sistemica, emise pentru a le substitui pe cele detinute cu nerespectarea cerintelor privind calitatea
actionariatului, au fost scoase la vanzare la Bursa de Valori. BNM va supraveghea in continuare
activitatea bancilor, intreprinzand actiunile prevazute de cadrul legal care reglementeaza eliminarea
actionarilor neconformi - inclusiv prin aplicarea mecanismului de reducere succesiva a pretului actiunilor
- fata de actiunile emise, cu scopul de a atrage investitori solizi, a proteja capitalul bancilor si a asigura
respectarea de catre actionari si conducere a conditiilor de onorabilitate si competenta,. Curtea
Constitutionala a confirmat aplicabilitatea hotararilor BNM la capitolul supraveghere pe parcursul
perioadei interimare, pana la pronuntarea deciziei judiciare finale privind validitatea deciziei BNM
privind actiunile concertate ale actionarilor neconformi.

9. Am inregistrat un progres continuu in asigurarea implementarii depline a unui cadru eficient de
reglementare si supraveghere, accentul fiind pus pe guvernanta interna, managementul riscurilor si
procesul de evaluare pe intern a suficientei capitalului (ICAAP). Ne-am concentrat eforturile pe incurajarea
respectarii de catre banci a cerintelor prudentiale si asigurarea unei raportari de calitate, fara erori, inclusiv in
procesul de armonizare continua si cuprinzatoare a legislatiei secundare la Directiva privind cerintele de capital
(CRD 1V) si Regulamentul privind cerintele de capital (CRR), in conformitate cu Legea privind activitatea bancilor.
Am imbunatatit regimul de supraveghere prin implementarea ICAAP si am inceput, ca parte a procesului de
supraveghere si evaluare (SREP), sa includem factorii calitativi in ICAAP-ul fiecarei banci. De asemenea, am
informat bancile despre lacunele identificate in rapoartele ICAAP prezentate de ele. Continua implementarea
planului nostru de reforma a sistemului bancar: 17 din 29 de acte normative sunt deja in vigoare, 8 proiecte de
acte normative au trecut etapa de consultare publica, iar altele 4 vor fi supuse consultarilor publice. Se
preconizeaza ca cele 29 acte normative vor fi adoptate pana la finele anului 2020. Regimul de confidentialitate
al BNM a fost evaluat pozitiv de Autoritatea Bancara Europeana si am acceptat prevederile Memorandumului
de Cooperare semnat intre Autoritatea Bancara Europeana si autoritatile de supraveghere ale sase state din
Europa de sud-est. La moment, discutam referitor la semnarea unor memorandumuri de intelegere cu BCE si
bancile centrale ale altor doua state europene.

10. Am imbunatatit mecanismele de asigurare a stabilitatii financiare, am sporit gradul de pregatire
pentru situatii de criza si am perfectionat planurile pentru situatii neprevazute. incepand cu luna
septembrie 2019, cadrul legal ne permite sa acordam asistenta de lichiditate in situatii de urgenta (ELA) doar
bancilor solvabile si viabile. BNM pune in aplicare cadrul normativ imbunatatit cu privire la asistenta de
lichiditate in situatii de urgenta (adoptat in decembrie 2019), va perfectiona, cu ajutorul expertilor FMI care
acorda asistenta tehnica in domeniu, normele privind eligibilitatea garantiilor si va elabora normele privind
controlul riscurilor si procedurile interne. Am intensificat eforturile de asigurare a functionalitatii depline a
Comitetului National de Stabilitate Financiard, care s-a intrunit de patru ori in 2019, in calitatea sa de platforma
de evaluare inter-institutionala a riscurilor sistemice si de coordonare a politicilor, si care in ultima perioada si-a
concentrat atentia asupra sectorului de creditare nebancar si a adresat recomandari tuturor autoritatilor
relevante, cu scopul fortificarii stabilitatii financiare. in noiembrie 2019, BNM a publicat pentru prima data
Raportul de stabilitate financiara. Fondul de garantare a depozitelor in sistemul bancar (FGDSB) a majorat
nivelul de garantare a depozitelor de la 20 000 lei pana la 50 000 lei, acum garantand si depozitele persoanelor
juridice. in ianuarie 2020 a intrat in vigoare cadrul normativ ce prevede c, contributiile achitate in FGDSB se
calculeaza pe baza de riscuri. Acesta va fi aplicat dupa aprobarea de catre BNM a profilurilor de risc ale bancilor,
in baza evaluarilor SREP. Conform situatiei din ianuarie 2020, activele FGDSB sunt egale cu circa 4.3 la suta din
valoarea totala a depozitelor garantate ale persoanelor fizice. BNM lucreaza asupra stabilirii unui grafic de
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achitare a contributiilor si crearii unui nou Fond de Rezolutie Bancara, care se preconizeaza sa-si inceapa
activitatea in a doua jumatate a anului 2020.

11. Depozitarul Central Unic al Valorilor Mobiliare (DCU) a devenit parte integranta a infrastructurii
pietei de capital. DCU asigura evidenta corecta a drepturilor de proprietate asupra valorilor mobiliare, precum
si contribuie la sporirea transparentei pietelor financiare. Aceasta infrastructura va facilita dezvoltarea noilor
instrumente financiare si atragerea noilor investitori. Toate companiile care vor intra pe piata de capital din
Moldova sau cele ce participa vor fi inregistrate la DCU. Dupa finalizarea transferului registrelor bancilor si
societatilor de asigurari in mai 2019, transferul registrelor actionarilor ale tuturor celor 56 societati de actiuni
cotate la Bursa de Valori a Moldovei a fost dus la bun sfarsit in decembrie 2019. Intentionam sa inasprim
cerintele de inregistrare la DCU pentru alte companii care in prezent sunt inregistrate ca societati pe actiuni,
astfel incat companiile relevante pentru piata de capital din Moldova sa fie inregistrate la DCU pana in
decembrie 2021.

12. Asigurarea supravegherii adecvate a sectorului nebancar este o prioritate absoluta pentru noi. Ne
asumam angajamentul sa imbunatatim cadrul de reglementare si supraveghere si sa sporim capacitatea de
impunere a respectarii legislatiei pentru a atenua riscurile aferente sectorului financiar nebancar:

e Organizatiile de creditare nebancare. Am adoptat modificari legislative (actiune prealabila, introdusa
pentru a compensa efectul nerealizarii criteriului respectiv de performanta structurala stabilit
anterior pentru finele lunii octombrie 2019) pentru a fortifica stabilitatea financiara a sectorului, inclusiv
prin stabilirea unei cerinte mai mari referitor la capitalul statutar, pentru a promova protectia
consumatorilor si practicile de creditare responsabila si a atenua riscurile de indatorare a persoanelor fizice
prin: (i) interzicerea organizatiilor de creditare nebancara sa atraga depozite sau alte fonduri rambursabile
de la populatie (cu exceptia datoriei subordonate a actionarilor calificati), (ii) obligarea organizatiilor de
creditare nebancara sa raporteze birourilor istoriilor de credit despre creditele noi acordate, (iii)
introducerea de limite pentru valoarea totala a creditelor de consum, (iv) introducerea unui regim de
sanctionare eficace, proportional si cu efect de descurajare a incélcarilor, si (v) majorarea capitalului social
minim pana la 1 milion de lei, incepand cu 1 ianuarie 2021. De asemenea, am introdus cerinte prudentiale
mai stricte pentru a spori transparenta drepturilor de proprietate si a inaspri cerintele fata de proprietari, a
imbunatati capacitatea de absorbtie a pierderilor si a preveni acumularea de riscuri sistemice. In viitor, vom
consolida eforturile menite sa asigure schimbul eficace de informatii relevante despre credite intre
principalele trei birouri ale istoriilor de credit. De asemenea, vom elabora actele normative, in conformitate
cu prevederile Legii cu privire la organizatiile de creditare nebancara, care vor contribui la o aliniere mai
buna a regulamentelor si practicilor de supraveghere aplicate fata de organizatiile de creditare nebancara —
la cele aplicate fata de institutiile financiare.

e Sectorul asigurarilor: in baza unei analize financiare actuariale a pietei asigurarilor efectuata in colaborare
cu Banca Mondiala si in conformitate cu noul cadru normativ, am identificat beneficiarii efectivi finali ai
companiilor de asigurari. Drept rezultat, au fost initiate actiuni impotriva companiilor insolvabile, sporind
astfel transparenta si guvernanta in sectorul asigurarilor. Fiind constienti de faptul, ca o parte semnificativa a
pietei inca mai opereaza cu marje de solvabilitate mici, ne-am propus ca obiectiv imediat sa efectuam o
analiza comprehensiva a solvabilitatii tuturor companiilor de asigurari care au un grad de solvabilitate sub
120 la sutd, care ar include: un audit general, un audit de conformitate si un audit al asigurarilor ,Cartea
verde”, cu scopul de a spori gradul de conformare la cerintele suficientei de capital, precum si la rigorile
sistemului de asigurari ,Cartea verde”. In colaborare cu Banca Mondiald, am elaborat o noué lege privind
asigurarile si actele normative din domeniul asigurarilor, pentru a le alinia la Principiile de baza in asigurari
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ale Asociatiei internationale a autoritatilor de supraveghere a asigurarilor (IAIS), recomandarile programului
de evaluare a sectorului financiar (FSAP) si pentru a transpune cerintele privind managementul riscurilor si
de guvernanta corporativa ale Directivei Solvency II si de alinia cerintele privind suficienta capitalului ale
companiilor de asigurari locale la cerintele Solvency 1. O noua lege privind asigurarea obligatorie de
raspundere civila auto are ca scop transpunerea cerintelor Directivei UE din 2009 privind asigurarile auto .
Se preconizeaza ca procesul de adoptare a modificarilor la legislatie se va finaliza pe parcursul anului 2020.
Obiectivul nostru final este de a institui un mediu de reglementare si supraveghere adecvat, care sa permita
dezvoltarea sectorului asigurarilor, astfel incat acesta sa fie capabil sa satisfaca necesitatile legate de
gestionarea riscurilor tuturor agentilor economici.

B. Politicile monetard si valutard

13. Cadrul de politica monetara al BNM este ancorat la tinta inflatiei. Un nivel al inflatiei de 5 la suta
este un obiectiv care inca urmeaza a fi atins si, pentru a fi realizabil si credibil, trebuie sa fie fixat ca obiectiv pe
termen mediu. Reducerea cu 200 puncte a ratei de baza in decembrie 2019 a reflectat prognoza BNM privind
incetinirea rapida a ritmului inflatiei in acest an. Rata de baza a ramas neschimbata in ianuarie 2020, avand in
vedere gradul mai mare de incertitudine referitor la riscurile aferente prognozei din scenariul de baza. BNM este
pregatita sa ajusteze treptat rata de baza pentru a ghida inflatia mai aproape de tinta stabilita de BNM.

14. BNM va continua sa-si recalibreze cadrul rezervelor minime obligatorii pentru a imbunatati
transmisia politicii monetare, managementul lichiditatilor si intermedierea valutar interna. in acest sens,
in mai 2019 BNM a redus rata de remunerare la rezervele obligatorii in valuta straina pana la 0,01 la suta,
cerinta care a intrat in vigoare la 1 iunie 2019. incepand cu luna iulie 2019, BNM a adoptat un sir de hotarari
care vizau reechilibrarea raportului dintre rezervele minime obligatorii in moneda nationala si cele in valuta
strdina, avand ca rezultat o reducere cumulativa de 1,5 puncte procentuale a rezervelor minime obligatorii in lei
moldovenesti si o majorare cumulativa de 6 puncte procentuale a rezervelor minime obligatorii in valuta straina,
respectiv, pana in luna martie 2020. in viitor, daca ne vor permite conditiile pe piata monetara, vom continua
realinierea acestor cerinte, astfel incat rezervele minime obligatorii in moneda nationala sa nu le depaseasca pe
cele n valuta straina.

15. Vulnerabilitatea Republicii Moldova la socurile externe impune necesitatea unui regim flexibil al
ratei de schimb care sa serveasca drept instrument eficient pentru absorbtia socurilor. Pentru realizarea
acestui obiectiv, BNM si-a redus cu succes interventiile pe piata valutara, fiind reduse atat volumul, cat si
frecventa interventiilor in a doua jumatate a anului 2019. Tintele privind rezervele internationale nete stabilite in
cadrul programului pentru finele lunii decembrie, au fost atinse cu usurinta. Pentru a institutionaliza aceasta
trecere la o flexibilitate mai mare a ratei de schimb (in ambele directii), in decembrie 2019 BNM a adoptat un
regulament care defineste procedurile de interventie pe piata valutara, care este in concordanta cu regimul de
tintire a inflatiei (criteriu de referinta structural, sfarsitul lunii decembrie 2019). De acum incolo, vom
recurge la interventii doar pentru a atenua volatilitatea excesiva pe piata valutara.

16. BNM va intreprinde in continuare eforturi pentru a-si imbunatati comunicarea in materie de
politici, pentru a asigura o mai mare constientizare si credibilitate a acestora. in comunicarea externa, se
va acorda o mai mare importanta considerentelor-cheie care influenteaza deciziile de politicd monetara. BNM
va perfectiona in continuare procesul de prognoza pentru a consolida rezultatele si procesul decizional.
Totodata, BNM va realiza in continuare schimburile periodice de informatii cu omologii si partile interesate
relevante si le va aprofunda.

C. Politica bugetar-fiscala



8
17. in 2019, deficitul total de casd augmentat al bugetului guvernului general a atins cifra de 1,5 la suta,
acest nivel fiind cu mult mai jos decat cel prevazut in program, de 3 la suta din PIB. Aceasta performanta s-a
datorat, in mare parte, controlului strict al cheltuielilor curente in conditiile incertitudinii privind finantarea
externd, precum si executarii insuficiente a cheltuielilor pentru proiectele capitale. in timp ce plafonul privind
cheltuielile salariale a fost respectat, pragurile indicative privind cheltuielile sociale prioritare si cheltuielile
pentru proiectele finantate din surse externe, stabilite in program, nu au fost atinse. Sub-executarea cheltuielilor
sociale prioritare s-a datorat volumului mai mic decat s-a planificat de servicii medicale contractate, precum si
reducerii numarului de beneficiari de indemnizatii de somaj. Sub-executarea la capitolul cheltuielilor la
proiectele finantare din surse externe s-a datorat extinderii termenelor licitatiilor publice la majoritatea
proiectelor de infrastructura, precum si planificarii bugetare prea ambitioase comparativ cu capacitatea de
implementare a autoritatilor publice. Veniturile fiscale s-au dovedit a fi mai mici cu 0,3 la suta din PIB decat cele
prevazute in buget, in special din cauza veniturilor mai mici din importuri, in mare masura datorita cursului de
schimb mai puternic si volumului mai mic decat s-a asteptat al importului.

18. Bugetul pentru anul 2020 prevede o expansiune bugetar-fiscala favorabila cresterii economice,
cu scopul de a contribui la atingerea obiectivelor de dezvoltare. in incercarea de a imbunatati structura
cheltuielilor bugetare si mobiliza resursele bugetare pentru dezvoltare, bugetul aprobat pentru anul 2020
prevede un control strict al cheltuielilor salariale, nivelul acestora fiind mentinut la acelasi nivel ca si in anul
precedent - 7,5 la suta din PIB. Totodata, date fiind nevoile sporite legate de infrastructura, este necesar un
efort sustinut pentru majorarea investitiilor in infrastructura publica. Pentru a asigura in continuare
sustenabilitatea datoriei publice, in strategia noastra de finantare vom acorda prioritate finantarii proiectelor din
mijloace concesionale oferite de partenerii externi de dezvoltare, astfel incat institutiile bancare din tara sa se
poata concentra pe finantarea investitiilor private. Bugetul aprobat pentru 2020 prevede, ca deficitul bugetar
augmentat va atinge cifra de 3,9 la suta din PIB, pe cand cheltuielile capitale s-au majorat de la 3,4 la suta la 5,0
la suta din PIB in 2019 si 2020, respectiv. Vom depune toate eforturile pentru a asigura finantarea externa
convenita cu partenerii externi in vederea realizarii programului nostru ambitios de investitii. Totodata, suntem
pregatiti sa revizuim planurile de cheltuieli si sa rectificam bugetul daca riscurile de finantare externa se vor
materializa.

19. Acordam prioritate inalta promovarii investitiilor in infrastructura publica care sa stimuleze
cresterea economica. in acest scop, intentiondm sa punem in aplicare recomandarile ce tin de evaluarea
managementului investitiilor publice (PIMA) realizata in 2019. Beneficiind de asistenta tehnica acordata de FM],
vom folosi constatarile din cadrul acestei evaluari pentru a imbunatati etapele de planificare, alocare si
implementare ale ciclului de gestionare a investitiilor publice.

20. Vom continua sa consolidam structura organizatorica si capacitatile institutionale ale Serviciului
Fiscal de Stat. Consideram ca instituirea Serviciului Fiscal de Stat in aprilie 2017 a constituit un important pas
pe calea modernizarii administratiei fiscale in Republica Moldova. Pentru a nu renunta la progresul atins, ne
vom opune oricarei initiative de inversare a reformei de reorganizare regionala si functionala. Ne propunem sa
realizam un sir de initiative:

e In februarie 2020, am propus oficial ca 30 septembrie 2022 s fie data limitd pentru initierea schimbului
automat de informatii cu Forumul global al OCDE privind transparenta si schimbul de informatii in scopuri
fiscale si am adoptat un plan de actiuni cu termene de implementare concrete (criteriu de referinta
structural, sfarsitul lunii decembrie 2019).

e Intentiondm sa aliniem in continuare structura organizatorica a Serviciului Fiscal de Stat bazata pe functii si
sa consolidam diviziunile si filialele in baza functiilor administrarii fiscale, cum ar fi deservirea
contribuabililor, gestionarea arieratelor, conformarea cu cerintele de documentare a declaratiilor,
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controalele etc. Directia control si constatare infractiuni va identifica in mod proactiv infractiunile fiscale,
acordand prioritate, in mod vadit, investigarii celor mai grave cazuri.

e Vom analiza oportunitatea includerii prevederii cu referire la norma generala de combatere a evaziunii
fiscale (GAAR) in Codul Fiscal, pentru a combate practicile fiscale abuzive nationale si internationale.

e In colaborare cu FMI si Banca Mondiald, vom asigura functionarea registrului integrat al contribuabililor,
pana la sfarsitul lunii iunie a anului 2021.

e Planificam sa efectuam o analiza cuprinzatoare a controalelor fiscale pentru a ne concentra pe abordarea in
baza riscurilor, a consolida structura programului de controale si a imbunatati colectarea datoriilor fiscale.

21. Ne asumam angajamentul si consolidam sistemul de salarizare unitar din sectorul bugetar. in
contextul bugetului pentru anul 2020, am redus numarul valorilor de referinta de la zece la opt. Pana la mijlocul
anului 2020, in contextul CBTM pentru anii 2021-2023, vom adopta un plan cu termene limita clare, in vederea
reducerii treptate, pana in anul 2025, a numarului de valori de referinta pana la trei pentru a imbunatati
coeficientul de compresie a salariilor, procesul bugetar si planificarea pe termen mediu. Pentru a face posibila
realizarea acestei strategii, am inregistrat progrese semnificative in crearea unui registru electronic general al
angajatilor, scopul fiind ca pana la sfarsitul anului 2020 registrul sa functioneze pe deplin.

22, Ne-am asumat angajamentul sa mentinem sustenabilitatea pe termen lung a sistemului de pensii.
in acest sens, in consultare cu Banca Mondiala si FMI, am modificat Legea privind sistemul public de asigurari
sociale si Legea privind sistemul public de pensii (actiune prealabila) pentru: (i) a inlocui indexarea dubla a
pensiilor sub minimul de existenta cu o indexare semi-anuala (in aprilie si octombrie), a pensiilor in baza inflatiei
inregistrate pe parcursul semestrului anterior, incepand cu octombrie 2020, (ii) a exclude posibilitatea de
recalculare a pensiilor procurorilor si judecatorilor tinandu-se cont de marimea salariului lunar al procurorului si
judecatorului in exercitiu, si (iii) a remodela garantarea pentru perioada de 5 ani a acordarii indemnizatiei
achitate sotului supravietuitor, in vederea neacordarii indemnizatiei beneficiarilor de pensii mai mari de 1,5 ori
din minimul de existenta pentru pensionari. Pana la mijlocului anului 2020, vom revizui conditiile de pensionare
a judecatorilor, pentru a majora treptat (cu sase luni in fiecare an), incepand cu anul 2021, atat varsta de
pensionare (de la 50 la 60 ani), cat si vechimea in munca (de la 20 la 30 ani, inclusiv de la 12,5 ani la 15 ani de
vechime in functia de judecator). De asemenea, in bugetul asigurarilor sociale de stat pentru anul 2021 vom
stabili taxa fixa achitata de liber-profesionistii din domeniul justitiei (avocati, notari, executori judecatoresti,
administratori si mediatori), in dependenta de marimea contributiilor sociale (18% si 6%) calculate aferent
salariului mediu pe economie prognozat pentru anul corespunzator, dar nu mai putin de 22 900 lei pe an, cu
indexarea ulterioara a sumei la cresterea salariului mediu pe economie. in viitor, ne vom consulta cu Banca
Mondiala in vederea identificarii unor masuri de politici pentru a restabili durabilitatea sistemului de pensii, care
a fost afectata de reducerea ratei contributiilor de asigurari sociale achitate de angajatori in sectorul privat si ne
vom abtine de la masuri ad-hoc, care expun riscului sistemul de pensii. in baza resurselor disponibile in bugetul
de stat, vom analiza oportunitatea alocarii resurselor bugetare suplimentare pentru programele de asistenta
sociala pensionarilor cu pensii mici.

23. Vom continua sa perfectionam mecanismul de tintire si acoperirea eficienta a programelor de
asistenta sociala. Vom actualiza parametrii de eligibilitate si de acordare a indemnizatiilor in cadrul
programelor de asistenta sociala directionatd, cum ar fi programul de ajutor social si programul de acordare a
ajutorului pentru perioada rece a anului, in coordonare cu alte politici de suplinire a veniturilor, pentru a preveni
reducerea ratei de acoperire si a mentine un nivel adecvat al platilor de asistenta socialda. Vom revizui lista
documentelor necesare la solicitarea indemnizatiilor directionate si vom implementa setul de programe active
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ce vizeaza incadrarea pe piata muncii pentru a include si beneficiarii de asistenta sociala, contribuind astfel la
reducerea dependentei acestora de transferurile banesti.

24. Pentru a facilita atingerea obiectivelor bugetar-fiscale pe termen mediu, vom lua masuri pentru
fortificarea cadrelor bugetare institutionale. Vom integra rezultatele exercitiului de analiza a cheltuielilor din
invatamantul superior si cel profesional-tehnic pentru anul 2018 in procesul CBTM si in procesul bugetar anual,
incepand cu CBTM pentru anii 2021-2023. Astfel, planificam sa integram recomandarile formulate in contextul
analizei cheltuielilor in cadrul normativ ce vizeaza procesul bugetar. La moment, testdm in regim pilot a doua
analiza a cheltuielilor in sectorul agriculturii, cu scopul unei evaluari mai eficiente a cheltuielilor necesare.

25. Vom extinde in continuare aria Raportului privind riscurile bugetar-fiscale. in Nota privind riscurile
bugetar-fiscale pentru 2020, am extins acoperirea angajamentelor conditionate generate de intreprinderile de
stat, parteneriatele publice-private si garantiilor acordate in cadrul programului "Prima Casa". in viitor, vom
continua sa imbunatatim acoperirea, monitorizarea si raportarea riscurilor si vom intreprinde actiuni de
atenuare a riscurilor respective.

26. Ne pastram angajamentul sa eliminam arieratele documentate, la nivelul bugetelor locale si la
nivelul Bugetului de Stat. Ne propunem sa imbunatatim monitorizarea arieratelor si sd prevenim acumularea
acestora. La concret, vom fortifica executarea articolului 67 al Legii cu privire la finantele publice si
responsabilitatea bugetar-fiscalg, inclusiv prin intensificarea controalelor referitor la stingerea arieratelor.

27. Dezvoltarea pietei valorilor mobiliare de stat ramane unul dintre obiectivele noastre ce tin de
managementul datoriei de stat. Pentru a atinge acest obiectiv, Ministerul Finantelor va tinde in continuare sa
intensifice comunicarea cu participantii pe piata valorilor mobiliare de stat si s& majoreze scadenta valorilor
mobiliare de stat.

D. Reformele structurale

28. Sporirea transparentei si predictibilitatii si asigurarea unei bune guvernari in sectorul energetic
raman prioritare. Situatia politica instabila a complicat procesul de elaborare a unor politici prudente in
sectorul energetic, inclusiv capacitatea de a aproba in 2019 tarifele la gazele naturale pe deplin bazate pe
metodologia curenta si pretul de procurare a gazelor naturale (criteriu de performanta structurala, sfarsitul
lunii octombrie 2019). Cu toate acestea, obiectivul nostru ramane sa asiguram stabilirea tarifelor printr-un
proces previzibil si transparent, bazat pe metodologii corecte si realizat de o autoritate de reglementare
independentd. Aceasta va permite depolitizarea procesului de stabilire a tarifelor si va contribui la cresterea pe
termen mediu, prin reducerea incertitudinii, imbunatatirea mediului de afaceri si reducerea riscurilor bugetar-
fiscale. Acest obiectiv va fi atins prin realizarea urmatoarelor masuri:

e In sectorul electroenergetic, in august 2019 ANRE a adoptat tarife noi in baza metodologiei aprobate in
martie 2018, asigurand (i) solutionarea problemei diferentelor in evaluarea devierilor financiare din perioada
aprilie 2017 — februarie 2018 si (2) aprobarea costurilor de baza pentru prima perioada de raportare
financiara in baza metodologiei aprobate in 2018. Conform situatiei din octombrie 2019, devierile tarifare
pentru furnizarea si distributia energiei electrice in marime de 2.2 miliarde lei, acumulate in perioadele
precedente, au fost pe deplin recuperate, in conformitate cu decizia ANRE din 2016.

e In sectorul de aprovizionare cu gaze naturale, ANRE a adoptat (actiune prealabild) decizia cu privire la
introducerea mecanismului de recuperare, timp de 5 an], incepand cu anul 2020, a devierilor tarifare pentru
tarifele reglementate la gazele naturale in marime de 1,3 miliarde lei, acumulate in perioada 2011-2019.
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e In coordonare cu ANRE si Secretariatul Comunitatii Energetice, "Moldovagaz" a prezentat un plan de actiuni
pentru separarea juridica si functionala a operatorului sistemului de transport de gaze pana la sfarsitul
anului 2020. In conformitate cu angajamentele asumate in cadrul Acordului de Asociere cu UE si
Memorandumul cu UE privind Asistenta Macro-Financiara, aceasta separare va facilita concurenta si va
permite separarea efectiva a furnizorilor de operatorii retelelor de gaze, accesul pe baza nediscriminatorie al
tertilor la sistemul de transport si dreptul consumatorilor de a-si alege furnizorul. Vom intreprinde masurile
necesare pentru a finaliza extinderea gazoductului lasi-Ungheni pana la Chisindu pentru a permite
furnizorilor alternativi de gaze naturale sa concureze pe piata Republicii Moldova.

e in conformitate cu acordul nostru cu BERD si in coordonare cu Secretariatul Comunitatii Energetice, vom
fortifica guvernanta corporativa si supravegherea operatorului de energie electrica, 1.S. “Energocom”, prin: (i)
introducerea functiilor de gestionare a achizitiilor, gestionare a riscurilor, asigurare a conformarii si audit
intern, (i) adaugarea a cate unui membru calificat si independent in componenta Consiliului de
Administrare si Comisiei de cenzori; si (iii) separarea conturilor pentru principalele domenii de activitate.

e Vom tinde sa aliniem cadrul legal si cel de reglementare a sectorului energetic la cele mai bune practici
europene, pentru a promova investitiile in sectorul energetic, care sunt foarte necesare. Vom continua
colaborarea dintre toate partile interesate pe tematica sectorului energetic, inclusiv cu Secretariatul
Comunitatii Energetice si Banca Mondiala.

29. Vom intreprinde masuri de consolidare a guvernarii economice. Eforturile noastre vor include
crearea unui mediu concurential echitabil pentru companii prin intermediul unor politici concurentiale corecte si
eficace, prin facilitarea intrarii pe piata, prin asigurarea transparentei achizitiilor publice, consolidarea statului de
drept si imbunatatirea calitatii reglementarii. Vom promova un cadru fiscal si vamal viguros, un cadru robust al
prevenirii si combaterii spalarii banilor si finantarii terorismului si vom onora angajamentele asumate de catre
Republica Moldova in cadrul Acordului de Asociere cu UE si DCFTA.

30. Suntem hotarati sa acceleram eforturile pentru recuperarea activelor sustrase in urma fraudei
bancare din anul 2014. incepand cu luna septembrie 2019, am (i) aprobat o majorare semnificativé a
numarului de angajati in cadrul Agentiei de Recuperare a Bunurilor Infractionale, (ii) am stabilit un schimb de
informatii cu alte agentii de recuperare a bunurilor sub egida Europol, si (iii) am sechestrat bunuri in valoare de
1,4 miliarde lei, preponderent sub forma de cote de capital social, dar sub forma de bunuri imobile si conturi
bancare. Recunoastem ca schimbarile recente in conducerea Procuraturii Generale si Procuraturii Anticoruptie
au afectat ritmul eforturilor de investigatie, dat totodata intelegem ca este extrem de important sa dam dovada
de rezultate bune in domeniul combaterii coruptiei, urmaririi pe cale judiciara faptasilor fraudei bancare si
recuperarii activelor infractionale. Acest obiectiv va fi atins prin realizarea urmatoarelor masuri:

e Vom depune in continuare eforturi pentru a stabili o cooperare operationala cu autoritatile si organele de
cooperare judiciara din Uniunea Europeana si Statele Unite ale Americii, inclusiv prin crearea echipelor
comune de investigatie, pentru a initia anchete internationale si pentru a supune urmaririi pe cale judiciara
a celor ce au comis frauda bancara;

e Vom abilita Agentia de Recuperare a Bunurilor Infractionale sa reprezinte anumite entitati de drept privat
(bancile fraudate) in procesele internationale de recuperare a activelor infractionale;

e Sub conducerea Presedintelui Republicii Moldova si sub egida Consiliului de Securitate Nationald, vom spori
coordonarea actiunilor tuturor partilor interesate relevante, inclusiv Procuratura Generala, Centrul National
Anticoruptie, Agentia de Recuperare a Bunurilor Infractionale, BNM si Serviciul Prevenirea si Combaterea
Spalarii Banilor;
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31. in cooperare cu Banca Mondiala, vom spori capacitatile Autoritatii Nationale de Integritate (ANI)
care trebuie sa fie un pilon puternic, cu adevarat independent, al cadrului de prevenire si combatere a
coruptiei. Declaratiile de avere si interese ale functionarilor publici vor fi revizuite intr-o maniera credibila si in
timp util. Vom adopta instructiuni pentru declaranti cu privire la drepturile de proprietate efectiva asupra
activelor, care trebuie sa fie reflectate in declaratiile de avere si interese.

v e

terorismului prin implementarea Legii pentru prevenirea si combaterea spalarii banilor si finantar
terorismului, adoptate in 2017, si a recomandarilor MONEYVAL din 2019. Republica Moldova se confrunta
cu diverse pericole de spalare a banilor care deriva, in principal, din acte de coruptie, evaziune fiscala si
contrabanda comise pe teritoriul Republicii Moldova si din traficul de droguri si traficul de fiinte umane in afara
tarii. Guvernul a infiintat un grup de lucru inter-institutional responsabil de implementarea recomandarilor
Moneyval si de formularea Strategiei nationale de prevenire si combatere a spalarii banilor si a finantarii
terorismului pentru anii 2020-2024, precum si realizarea celei de a doua evaluari nationale a riscurilor de spalare
a banilor si finantare a terorismului. Preconizam urmatoarele masuri:

32. Vom consolida in continuare cadrul de prevenire si combatere a spalarii banilor si finantarii
ii

¢ Vom promova o raportare mai buna a activitatilor si tranzactiilor suspecte, in baza noului sistem de
raportare, asigurandu-ne ca toate tipurile de entitati raportoare sunt familiarizate mai bine cu amenintarile
si vulnerabilitatile specifice afacerii lor ce tin de spalarea banilor si finantarea terorismului, si sunt echipate
mai bine pentru a aplica instrumente de analiza bazate pe evaluarea riscurilor si verificarea adecvata
prealabila a clientilor;

e Vom elabora si implementa sistemul electronic de raportare a activitatilor si tranzactiilor in baza
suspiciunilor, pentru toate tipurile de entitati raportoare; cu suportul USAID, BNM va implementa un sistem
electronic pentru monitorizarea transparentei actionariatului bancilor si efectuarea controalelor din oficiu, in
scopuri de prevenire si combatere a spalarii banilor/finantarii terorismului, pana la sfarsitul anului 2020;

¢ Vom adopta Legea cu privire la aplicarea sanctiunilor pentru incalcarea regulilor de prevenire si combatere
a spalarii banilor si finantarii terorismului, in conformitate cu recomandarile MONEYVAL si in coordonare cu
Consiliul Europei si Uniunea Europeang;

e Vom initia 0 noua evaluare nationala a riscurilor legate de spalarea banilor si finantarea terorismului, cu
sprijinul partenerilor internationali, cum ar fi Banca Mondiala, care urmeaza sa fie finalizata pana in martie
2021;

e Vom adopta instructiuni pentru schimbul de informatii referitor la prevenirea si combaterea spalarii banilor
si finantarii terorismului intre toate partile implicate relevante, pana la mijlocul anului 2020.

33. Ramanem in continuare dedicati obiectivului de asigurare a unei cresteri economice durabile,
echilibrate si mai inclusive. Masurile de imbunatatire a mediului de afaceri si facilitare a investitiilor sunt
esentiale pentru promovarea progresului tehnologic si sporirea investitiilor in infrastructura si in dezvoltarea
capitalului uman. In acest context, vom continua reformele in domeniile educatiei, ocrotirii sanatétii si politicilor
sociale, sporind astfel calitatea capitalului uman si contribuind la combaterea migratiei si atenuarea presiunilor
de ordin demografic.

34. Elaborarea eficace a politicilor necesiti date exacte si cuprinzitoare, obtinute in timp util. in acest
scop, ne angajam sa analizam suficienta resurselor alocate Biroului National de Statistica si s consolidam
capacitatile sale, cat si rolul coordonator al sistemului statistic national. Vom spori eforturile pentru
facilitarea schimbului de informatii intre agentiile guvernamentale si BNS in scopuri statistice, dar si pentru
sporirea coordonarii metodologice cu BNS a producerii de date statistice de catre acestea.
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Monitorizarea programului

35. Programul este monitorizat in contextul ducerii la bun sfarsit a evaluarii finale, in baza actiunilor
prealabile, criteriilor de performanta cantitative si tintelor indicative, precum si criteriilor de
performanta structurala. Criteriile de performanta cantitative, clauza de consultare privind inflatia si {intele
indicative sunt expuse in Tabelul nr. 1, dupd cum este specificat in Memorandumul Tehnic de intelegere, anexat
la Scrisoarea de Intentie din 3 septembrie 2019. Actiunile prealabile si criteriile de performanta structurala sunt
specificate in Tabelul nr. 2.

Tabelul nr. 1.  Criteriile de performanta cantitativa

Tabelul nr. 2. Actiunile prealabile si criteriile de performanta structurala
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Table 1. Moldova: Quantitative Performance Targets, June 2018 - December 2019

(Cumulative from the beginning of calendar year; millions of Moldovan lei unless otherwise indicated)

Jun 2018

Sept 2018

Dec 2018

Mar 2019

Sep 2019

Dec 2019

EBS/17/130 Revised

Prog. Target

Prog. Target Adjusted

Prog. Target

Adjusted

Prog. Target

Adjusted

Prog. Target

Adjusted

Target Target Actual Status 3rd rev. Actual 3rdrev. Target5/ Actual Status 3rdrev. Target5/ Actual 4thand Sthrev. Target5/ Actual 4thand 5threv. Target5/ Actual —Status
1. Quantitative performance criteria */
Ceiling on the augmented cash deficit of the general
government 3,548 4290 -789 Met 4,986 -1,499 5,681 6,949 2,009 Met 1,985 1957 357 4,345 4,200 1,537 6,219 6,080 3,182 Met

Of which: on-lending agreements with external creditors to 257 275 103 309 272 618 396 396 30 2 2 199 199 54 299 299 159

state-owned enterprises
Floor on net international reserves of the NBM (stock, millions of 2349 2431 2550 Met 2,592 2,678 2,629 2545 2,688 Met 2,752 2,668 2,510 2,480 2,480 2,648 2,570 2,539 2,739 Met
Uss. dollars)
2. Continuous performance criteria
Ceiling on accumulation of external payment arrears (millions of 0 0 0 Met 0 0 0 0 0 Met 0 0 0 o 0 0 o o Met
us. dPIIars) . 3 B
and making of payments on behalf of utilities and other Y 0 Y Met 0 0 0 0 0 Met 0 0 0 0 0 0 0 o Met
companies
3. Indicative targets
Ceiling on the stock of accumulated domestic government arrears
¥ 0 0 12 Notmet 0 12 0 0 3 Notmet 0 [ 0 0 1 0 0 1 Notmet
Ceiling on the general government wage bill 7244 7616 7,005 Met 10,935 10,119 14,030 14,030 13,733 Met 3,968 3,968 4,034 12,270 12,270 11,775 15,983 15,983 15,649 Met
Floor on priority social spending of the general government 9463 9,291 9,332 Met 13,985 14,085 19,280 19,280 19,261 Not met 4,873 4,873 4,943 15,889 15,889 15,539 21,720 21,720 21,509 Not met
Floor on project spending funded from external sources® 647 433 366 Notmet 1,366 641 2,963 2,963 1,114 Not met 148 148 142 1102 1102 1,026 2142 2142 1,637 Not met
4. Inflation Consultation Bands (in percent)
Outer Band (upper limit) 5.6 5.2 5.0 5.0 5.8 82 9.5
Inner Band (upper limit) 46 42 4.0 4.0 48 72 85
Center point 36 32 32 3.0 24 3.0 09 38 28 6.2 6.3 75 75
Inner Band (lower limit) 2.6 22 20 20 2.8 52 6.5
Outer Band (lower limit) 16 12 1.0 1.0 18 42 55

1/ Indicative targets for September and March.
2/ The NIR target i set as specified in the TMU.

3/ As of January 2017, domestic expenditure arrears exclude local governments.

4/ N/A - target is new for 2018, and thus applicable only going forward.

5/ The NIR Targets for December 2018 and March 2019 have been adjusted as per the TMU for the shortfall in EU Grants and Loans and IMF budget support.
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Table 2. Moldova: Prior Actions and Structural Benchmarks Under the ECF/EFF

Measure Timeframe

Status

Prior Actions for Board Consideration of the Review

1 Parliament to approve legislative interpretation of the Law on Bank Activity governing the removal of unfit shareholders to clarify that the
(treasury) buy-back of new shares can only occur after the final retail stage at the reduced market price (MEFP 17).

2 Amend the legislation on non-bank credit organizations to: (i) prohibit NBCOs from accepting deposits or other repayable funds from the public,
(ii) oblige reporting new credit activity to the credit bureaus, (iii) introduce limits on total cost of consumer credits, (iv) introduce an effective,
proportionate, and dissuasive sanctioning regime, and (v) increase capital to MDL 1 million from January 1, 2021 (MEFP 112, first bullet).

3 Amended the Law on Social Insurance and the Law on Pension System to: (i) replace double indexation of pensions below subsistence minimum
with semi-annual (April and October) indexation based on previous six-month CPI inflation starting in October 2020, (i) exclude the possibility to
recalculate pensions of prosecutors and judges based on average wage growth of their sitting peers, and (iii) redesign the 5-year guarantee of
pension payment to surviving spouses to limit its eligibility only to vulnerable households with pensions below 1.5 times of pension subsistence
level. (MEFP 122).

4 ANRE to adopt a decision establishing the mechanism in the gas sector to recover over a 5-year period starting in 2020 tariff deviations of
regulated gas tariffs in the amount of MDL 1.3 billion accumulated from 2011 to 2019 (MEFP 128, second bullet).

Structural Benchmarks

Fiscal Sector

1 Formally propose a date and adopt an action plan for the automatic exchange of information with the OECD's Global Forum on Transparency and End-December 2019
Exchange of Information for Tax Purposes (4th and 5th Reviews, MEFP 122, third bullet).

Financial Sector
2 Amend the legislation on non-bank credit organizations to: (i) prohibit accepting deposits from the public, (i) oblige reporting new credit activity End-October 2019

to the credit bureaus, (iii) introduce limits on total cost of consumer credits, and (iv) strengthen sanctioning regime (4th and 5th Reviews, MEFP
113, first bullet).

3 NBM to allow a systemic bank to exit temporary administration in an orderly manner (4th and 5th Reviews, MEFP 18, first bullet). End-December 2019

4 Develop an FX intervention strategy to facilitate two-way flexibility and reduce the NBM's market footprint (4th and 5th Reviews, MEFP 116). End-December 2019

Energy sector
5 Adopt 2019 gas tariffs fully based on the existing methodology and purchase price of natural gas (4th and 5th Reviews, MEFP 128). End-October 2019

Not met. Implemented in February.

Not met. Compensatory measure is set as PA#2.

Not met. Implemented in February.

Met

Not met. Compensatory measure is set as PA#4.
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