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Dupa incheierea celei de-a doua runde de accesiune la Uniunea Europeani, mai multa
lume sta cu ochii pe Moldova. Potentialul de crestere este inalt; cu forta de muncd motivata
si disponibild la un cost scazut.

Politicile macroeconomice sunt bune. Pentru 2008 a fost aprobat un buget prudent iar
Banca Nationala a reactionat prompt la restabilirea dezinflatiei in urma impactului cauzat de
secetd. Ritmul de crestere a fost remarcabil de rezilient in fata socurilor iar volumul
investitiilor creste sprijinit de investitiile straine directe si de fluxul puternic a remitentelor.
Performantele n cadrul Mecanismului de finantare pentru reducerea saraciei si cresterea
economica (PRGF)' convenit cu FMI au fost reusite iar cea de-a Treia Evaluare este pregatita
pentru sedinta Consiliului de Directori Executivi ai FMI care va avea loc la inceputul anului
viitor.

Ridicarea embargoului la exportul productiei vinicole si aprobarea acordului de comert
asimetric cu Uniunea Europeana ofera o oportunitate de a mentine pasul reformelor si
de a impulsiona cresterea. Reformele structurale cheie orientate spre imbunatatirea
infrastructurii financiare si cadrului bugetar convenit anterior in cadrul programului PRGF au
fost realizate. De acum 1nainte, accentul trebuie plasat pe ritmul de crestere si, ceea ce este
extrem de important, pe ritmul de crestere asigurat de dezvoltarea puternica a sectorului
privat si sprijinit de administratia publicd moderna.

Aceasta nu va fi un lucru simplu. Provocarile-cheie pentru autoritatile tarii vor fi legate de
asigurarea sprijinirii cresterii prin restructurarea adecvata a sectorului public astfel incét
acesta din urma sa fie in stare sa-si onoreze necesitatile dezvoltarii rapide a economiei,
crearea unei infrastructuri fizice si de servicii adecvate, restructurarea sectorului energetic,
crearea unui mediu de afaceri amical, i prestarea serviciilor educationale si sociale, prin care
sd se asigure ca beneficiile schimbarilor economice sunt resimtite de intreaga societate.

S-a inregistrat o dezvoltare puternici a economiei

Economia a evoluat remarcabil de bine in pofida socurilor consecutive. Moldova a fost
lovita puternic In urma embargoului introdus de Rusia la importul productiei vinicole din

! Mecanismul de finantare pentru reducerea sariciei si cresterea economica (PRGF) este un aranjament pentru
trei ani convenit cu FMI pentru sprijinirea Moldovei in eforturile ei de tranzitie.



Moldova si in urma dublarii pretului la gazele naturale de concernul Rus Gazprom. Ritmul
de crestere in primele 8 luni a lui 2007 a fost impresionant, desi volumul scazut a recoltei ca
urmare a secetei ar putea cauza o anumita descrestere in a doua jumatate a anului.
Performantele la export sunt incurajatoare iar volumul investitiilor este in crestere.

Model al cresterii se schimba la fel in conformitate cu evolutiile din Moldova care tot
mai mult reflecta cele inregistrare in celelalte economii in tranzitie. Sunt unele semne
incurajatoare care indicd ca modelul anterior de crestere condusad de consum bazat pe
remitente se schimba. In timp ce fluxurile masive a remitentelor continu sa sprijine crestere,
acestea sunt directionate tot mai mult spre investitii si nu spre consum. Totodata, a crescut
volumul investitiilor strdine directe. Conform previziunilor, in 2007, acestea se vor cifra la 12
procente din PIB in comparatie cu 7 procente in 2006. Concomitent se observd majorarea
ocuparii in sectorul industriei prelucrdtoare, n special in confectionarea hainelor/textile —
sectorul in care costul scazut a fortei de munca continud sa oferd unele avantaje comparative.
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1/ Growth rate for Moldova is actual for H1 2007.

Cea mai mare ingrijorare riméne rata inalta a inflatiei. Realizarile reusite ale Bancii
Nationale a Moldovei (BNM) in reducerea inflatiei din finele anului 2006 Incoace au fost
subminate de secetd, cauzdnd majorarea preturilor la produsele alimentare in conformitate cu
tendintele regionale. Va fi necesar de a reinnoi eforturi pentru readucerea inflatiei la a
singura cifra in anul 2008. De asemenea, politica bugetara trebuie sa continue retragerea
stimulentelor fiscale si sd sprijine eforturile de reducere a nivelului inflatiei la nceputul
anului 2008.

Situatia deficitului de cont curent se amelioreazi. In ciuda socurilor din anul trecut, se
prognozeaza ca deficitul contului curent se va cifra la 9 procente din PIB in comparatie cu 12
procente in 2006. In timp ce exporturi au crescut, importuri au crescut cu mult mai rapid
decat a fost scontat fiind alimentate de fluxurile robuste de remitente si de volumul mai
puternic a investitiilor strdine directe. Deteriorarea balantei comerciale a fost compensata
prin cresterea venitului net si a transferurilor.



Performanta puternica a cresterii economice a marcat noile provocari.

Mediul curent este favorabil si totodata fragil. Alaturdndu-se tarziu la tranzitie, Moldova
poate sd beneficieze de experienta altor tari din regiune. Aceasta aratd ca convergenta lind va
depinde de politicile puternice bugetare si fiscale directionate spre reducerea rapida a inflatiei
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confrunta cu intrarile inevitabile masive a fluxurilor de capital si cu presiunile de apreciere.

Desi tendintele recente sunt similare celor cu care se confrunta statele vecine din ECE,
totusi Moldova dispune de mai putine parghii politice eficace pentru a se adresa acestor
presiuni. Rolul politicii bugetare este limitat datorita statutului Moldovei ca tarii cu venituri
mici si volumului inalt de necesitati de dezvoltare. In acelasi timp, capacitatea politicii
monetare de a compensa impactul cauzat de fluxurile puternice de capital i de a asigura
dezinflatia este limitard de canalele slabe de transmisie si de pietele financiare subdezvoltate.

Politica bugetard a fost sandtoasd dar un efort suplimentar este necesar pentru a
imbunatati eficacitatea acesteia.

Starea finantelor publice este buni. Guvernul general a raportat excedentul pe parcursul
ultimilor patru ani datorita veniturilor robuste din TV A si din accize la import, iar cheltuielile
s-au mentinut in conformitate cu angajamentele bugetare. Performantele bugetare din acest
an sunt impresionante iar veniturile au fost alimentate de nivelul mai inalt a TVA la import
ceea ce inseamna ca criteriile bugetare din cadrul programului vor fi usor realizate.

Politica bugetara trebuie sa ramana prudenta pentru a sprijini eforturile de dezinflatie.
Tinta deficitului bugetar pentru 2008 de 0.5 procente din PIB este adecvat, desi bugetul a fost
constrans datoritd reducerii impozitelor pe venitul persoanelor juridice si fizice. Accentul la
capitolul de cheltuieli trebuie realocat de la cheltuieli curente la capitolul investitii. Fondul de
salarizare a sectorului public ramane cel mai inalt din regiune in pofida faptului ca salariile
sunt cele mai joase; o anumita restructurare este inevitabila n cazul in care dorim ca sectorul
public sd fie in stare sa atragd si sd angajeze personalul de calificare inalta.

Perspectiva de crestere robustd a veniturilor ofera posibilitatea de realizare a
reformelor decisive in sectorul public. In conformitate cu recomandirile enuntate in
Studiul privind Cheltuielile Publice realizat de Banca Mondialda in 2006, aceste actiuni
urmeaza sa fie orientate spre reducerea numarului de angajati in sectorul public, in special in
domeniul invatdmantului, ceea ce va permite Tmbunatatirea calitdtii acestui serviciu,
implementarea unor standarde educationale mai nalte si introducerea unei structuri salariale
ce presupune o legiturd mai stransd intre nivelul de remunerare si gradul de calificare.
Studiul actual al Bancii Mondiale referitor la cheltuielile publice a aratat cd implementarea



unui program transparent §i uniformizat de salarizare precum si consolidarea retelei de institutii
medicale si de invatamant, reprezinta reforme cheie pentru imbunatatirea calitatii serviciilor.

Implementarea oportuna a unui sistem nou bine directionat de asistenta sociala in 2008
va fi esential pentru reducerea nivelului saraciei. Sistemul actual de asistenta sociala bazat
pe categorii sociale este prost directionat. Noul sistem, bazat pe testarea mijloacelor si
realizat in conformitate cu metodologia adoptatd la inceputul lunii octombrie (cu o mica
intarziere fata de criteriul de performanta structurald prevazut pentru finele lunii septembrie),
promite sd imbunatateasca considerabil activitatea de directionare a asistentei sociale si va
contribui semnificativ la atenuarea impactului produs de preturile mai inalte la resursele
energetice asupra paturilor sarace.

Sarcina pentru consolidarea stabilitatii macroeconomice va reveni politicii monetare.

1. Activitatea de reducere a nivelului inflatiei va fi bazata, in mare masura, pe
politica monetara. Presiunile puternice de apreciere precum si procesul slab de transmisie,
complicd in mare masurd sarcina BNM. In pofida masurilor recente cu caracter pozitiv de
indsprire a politicii monetare, inca mai persista riscurile de crestere a inflatiei ca urmare a
celui de-al doilea val posibil de efecte cauzate de seceta. Plafonul prevazut in PRGF pentru
rezervele monetare la sfarsit de an probabil ca nu va fi respectat. Ratele reale la operatiunile
de sterilizare trebuie sa ramana substantial pozitive pana la reducerea presiunilor monetare,
iar masurile de Tndsprire a politicii monetare ar putea fi necesare si in continuare pentru a
asigura stabilirea ferma a tendintei de dezinflatie. Trecerea conturilor Fondului Social,
Fondului de Asigurdri Medicale si bugetelor teritoriale de la bancile comerciale la contul
unic de trezorerie al BNM pana la finele anului 2007, trebuie sa reduca partial presiunile
lichiditatilor.

Tinand cont de afluxul tot mai mare de valutd straind, presiunile de apreciere sunt
inevitabile. Combaterea inflatiei trebuie si rimana punctul central al politicii monetare. In
timp ce consolidarea cursului de schimb real efectiv poate cauza ingrijorari legate de
competitivitatea preturilor, trebuie de realizat ca cursul de schimb, in linii mari, se misca in
linie cu parametrii economici de bazd. Presiunile de apreciere sunt rezultatul afluxului de
capital ce reflectd o rata inalta a rentabilitdtii, si reprezinta un rezultat firesc al procesului de
convergentd, cand veniturile in Moldova vor ajunge din urma veniturile in tarile vecine.
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Source: Moldovan authorities; IFS; and Fund staff calculations.

Sectorul financiar din Republica Moldova s-a consolidat insd ramine subdezvoltat.
Misiunea comuna a Fondului Monetar si Bancii Mondiale de Evaluare a Sectorului Financiar
(FSAP) din luna octombrie 2007 a aratat ca sectorul bancar s-a dovedit a fi foarte rezistent la
valul de socuri externe, insd rdmane In urma altor sisteme similare in ceea ce priveste
intermedierea economiilor. Activele totale si creditele catre sectorul privat s-au dublat
incepand cu anul 2001 insa cota sectorului financiar in economie, care reprezinta 54 la suta si
31 la sutd respectiv din PIB este Incd mica comparativ cu tarile mai dezvoltate din regiune.
Desi suficienta Tnaltd de capital si lichiditati servesc drept rezerva buna in caz de posibile
situatii nefavorabile, totusi aceasta vorbeste si despre existenta deficientelor in capacitatile
operationale §i de gestionare a riscurilor. Doar aproximativ 10 la sutd din gospodariile
casnice din regiunile rurale au acces la conturi bancare.

Ne bucura faptul ca autoritatile abordeaza problema legata de regimul de combatere a
spalarii banilor. Cu asistenta tehnica din partea FMI si altor institutii, se pregatesc
modificari i amendamente la actele legislative relevante pentru a asigura concordanta lor.



Agenda de reforme structurale ramine lunga

Desi recent au fost depuse eforturi pentru implementarea reformelor structurale,
multe activitiati incad ramén a fi realizate. Potrivit indicatorilor din raportul ,, Transition”
elaborat de BERD si ,,Doing Business” pregatit de Banca Mondiala, precum si dupa
clasificarea de competitivitate a Forumului Economic Mondial, mediul de afaceri din
Republica Moldova este slab. Printre reformele cheie pot fi mentionate urmétoarele:
optimizarea procedurilor de reglementare, reforma judiciard, consolidarea procedurilor de
faliment, perfectionarea legislatiei pentru sectorul de afaceri, simplificarea cerintelor de
licentiere si modernizarea sistemului de administrare fiscala.

Situatia din sectorul de termoficare ramane ingrijoritoare. Reforma sistemului de
tarifare pentru serviciile de aprovizionare cu gaz si electricitate a inregistrat progrese bune,
odata cu consolidarea independentei si eficacitatii organului de reglementare in energetica
ANRE. Totusi, ultimele reduceri a tarifelor la incalzire in Chisindu poartd un caracter
negativ. Tariful real pentru termoficare este cu mult sub nivelul de recuperare a costurilor, iar
datoriile tot mai mari fatd de producatorii de energie submineazd viabilitatea financiara a
sectorului, ceea ce va fi in defavoarea tuturor. Pozitia noastra este ca tarifele sa fie majorate
in continuare pana la nivelul de recuperare a costurilor iar persoanele care nu-si pot permite
sd achite costurile mai inalte trebuie sd beneficieze de asistentd sociald. Subventionarea
generala care acopera si paturile bogate si cele sdarace nu este nici accesibila din punct de
vedere financiar si nici echitabila.

Alte priorititi in domeniul reformelor structurare. Lista de prioritati este lunga si include
urmatoarele activitati: reducerea dependentei energetice, transformarea sectorului agrar cu
accent pe dezvoltarea sectorului privat, reforma serviciului public, administrarea fiscala,
mediul de afaceri si sistemul de protectie sociald. Modificarile in legea ghilotinei si actele
legislative privind licentierea activitdtilor comerciale sunt initiative importante pentru
consolidarea climatului de afaceri, Insd reducerea impedimentelor pentru afaceri nu va
depinde doar de actiuni cu caracter legislativ. Interventia statului rimane la un nivel ridicat
iar entitdtile din sectorul public au o implicare extensiva in economie. Politicile trebuie
analizate cu atentie pentru a asigura ca masurile Intreprinse din intentii nobile sd nu creeze
distorsiuni si sd Impiedice cresterea economica.

Un program de privatizare bine planificat va fi util. Recent a fost publicatd lista cu
obiecte pasibile privatizarii, ceea ce reprezintd un mesaj clar cd autoritdtile s-au angajat sa
promoveze dezvoltarea sectorului privat. Moldova are o economie mica iar necesitdtile tarii
sunt mari. In acelasi timp, o parte semnificativi din resursele statului, care ar putea fi
cheltuite mai productiv in altd parte, sunt blocate in entitati care ar putea fi gestionate mai
eficient de catre sectorul privat. Un program de privatizare transparent orientat spre



investitorii strategici, va reduce din distorsiuni, va spori finantarea pentru investitii si va
oferi un semnal puternic despre existenta unor politici prietenoase mediului de afaceri. Noi
am incurajat guvernul sd-si concentreze eforturile pe acele sectoare care vor servi ca
catalizator pentru cresterea economicd, 1n special pe sectorul financiar si infrastructura
serviciilor. Noi sprijinim mult intentiile autoritatilor de a intensifica procesul de vanzare a
intreprinderilor strategice de stat unde implicarea sectorului privat va aduce investitii si
know-how.



