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1. CADRUL SI OBIECTIVELE POLITICII GENERALE

Politica economica a Republicii Moldova pentru perioada 2025-2027 este influentatd de tranzitia
dintr-o criza in alta. Dupa doi ani dificili din cauza pandemiei, se anticipa o faza de stabilizare
care sd permitd recuperarea economiei, in special pe plan bugetar fiscal. Totusi, conflictul din
regiune a amplificat riscurile deja existente si a generat noi provocari, redefinind mediul
international si politica economica interna.

Pe langa aceste provocari temporare, economia Moldovei se confruntd cu schimbari structurale
cauzate de tendintele demografice negative si tranzitiile accelerate catre economii mai ecologice.
Aceastd complexitate a contextului economic si geopolitic subliniaza necesitatea ca Moldova sa-
si adapteze urgent strategiile politice si economice pentru a raspunde acestor provocari si a
asigura o dezvoltare sustenabila.

In acelasi timp, prioritatile Guvernului in perioada premergatoare vor fi orientate spre asigurarea
securitatii energetice a tarii, finantarea masurilor economice si sociale anti-criza, protectia
sociald a populatiei, In special pentru a sprijini populatia vulnerabila.

Punerea in aplicare a orientdrilor politice pentru perioada 2025-2027 in Moldova necesita o
abordare bine structurata, bazatd pe analiza contextului socio-economic, politic si geopolitic al
tarii. Principalele orientari politice pentru perioada 2025-2027 vor fi directionate catre
stabilitatea politica, reformele structurale, atragerea de investitii straine, dezvoltarea sectoarelor
economiei nationale si diversificarea acestora. De asemenea, integrarea in pietele internationale
si colaborarea cu organismele internationale va juca un rol esential in stimularea cresterii
economice. Implementarea unor politici economice eficiente si a unor masuri de sprijin pentru
intreprinderile mici si mijlocii va fi cruciala pentru a asigura un mediu propice pentru dezvoltare.

Astfel, pentru perioada 2025-2027 cresterea economica a Moldovei va depinde de reformele
structurale si progresele obtinute in directia aderarii la Uniunea Europeana. In contextul dat,
autoritatile vor continua si se concentreze pe atragerea de investitii, dezvoltarea sectorului
agricol si industrial, si Tmbundtatirea infrastructurii. Prin urmare, din fondurile bugetare si
mijloacele financiare ale partenerilor de dezvoltare, pentru perioada vizata este planificata
implementarea unor proiecte majore ale statului, Tn special, in sectorul energetic, infrastructura
drumurilor, infrastructura feroviard, infrastructura de aprovizionare cu apa si canalizare.

Inflatia va continua sa reprezinte o provocare majord, influentatd de cresterea constanta a
costurilor energiei si preturilor la produsele alimentare. De asemenea, fluctuatiile valutare si
politica monetara a Bancii Nationale a Moldovei vor avea un impact semnificativ asupra
preturilor. Totusi, una din orientdrile importante pentru perioada vizata va fi mentinerea unei
politici monetare adecvate pentru a sprijini stabilitatea economica.

Guvernul (MF) va continua sa implementeze politici fiscale responsabile care sa permitd atat
stimularea cresterii economice, cat si mentinerea unui deficit bugetar controlat. Aceasta va
include continuitatea wunei politici fiscale care sa abordeze impactul economic si social al
razboiului la hotar, implementarea unor reforme de stimulare a investitiilor in sectorul privat,
care va contribui Tntr-un final la cresterea numarului de contribuabili onesti. Este de mentionat
ca, scenariul de prognoza pe termen mediu prevede o reducere treptatd a nivelului deficitului
bugetar pentru urmatorii trei ani.

Mentinerea unui echilibru intre stimularea cresterii economice si controlul deficitului bugetar va
fi esentiald pentru asigurarea unei economii sdnatoase si sustenabile. Aceastd abordare nu doar
ca va sprijini dezvoltarea durabild, dar va contribui si la o stabilitate pe termen lung a economiei
nationale.
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Geopolitica va continua sd joace un rol esential n orientdrile politice ale Moldovei pentru
perioada 2025-2027, pe fondul conflictelor regionale si al dinamicii relatiilor cu Rusia si
Ucraina. Instabilitatea din regiune poate avea efecte asupra economiei moldovenesti, mai ales
n ceea ce priveste comertul si securitatea energetica. Dependenta Moldovei de importurile de
energie, in special din Rusia, ar putea continua sa fie o problema majora. Aceasta situatie poate
afecta stabilitatea economica si securitatea energetica a tarii, in special In contextul fluctuatiilor
preturilor si al riscurilor geopolitice. In acest context, Guvernul va continua si identifice si si
valorifice oportunitdtile de import din alte tari, precum Romania sau alte state ale Uniunii
Europene, in vederea diminudrii dependentei de energia ruseascd. Totodatd, va mentine
implementarea programelor de eficientd energetica in cladirile publice si va sprijini investitiile
in energia regenerabild si eficienta energetica care vor reduce consumul de energie si, implicit,
necesitatea importurilor.

Cresterea salariilor ar putea fi o prioritate, dar aceasta depinde de capacitatea Guvernului de a
stimula investitiile si de a crea locuri de munca stabile. Exodul populatiei determinat de migratia
economici risci sia diminueze semnificativ resursele umane disponibile pe piata muncii. In
aceasta privinta, politicile de reforme structurale se vor concentra pe acordarea suportului
intreprinderilor si imbunatatirea pietei fortei de muncd, inclusiv s€ va mentine programul de
subventionare a locurilor de munca, pentru sustinerea angajarii in cAmpul muncii a persoanelor
cu dizabilitati si a persoanelor aflate in soma;j.

In concluzie, este de mentionat ci stabilirea prioritatilor de politici publice pe termen mediu
vizeaza alocarea eficientd a resurselor Guvernului pentru maximizarea impactului politicilor si
dezvoltarea unor solutii coerente si sustenabile. Aceste prioritdti reprezintd un instrument
strategic esential pentru atingerea obiectivelor nationale definite in Programul de activitate a
Guvernului ,,Moldova prospera, sigura, europeand”, Strategia Nationald de Dezvoltare
»Moldova Europeana 2030”, Planul National de Actiuni pentru aderarea Republicii Moldova la
Uniunea Europeana pe anii 2024-2027, Acordului de Asociere RM-UE, Agenda de Asociere
RM-UE (2021-2027), Planul National de Dezvoltare pe 2025-2027 si angajamentele asumate

fata de partenerii de dezvoltare.
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2. IMPLEMENTAREA RECOMANDARILOR DE POLITICI

Moldova a prezentat primul program de reforma economica pentru perioada 2024-2026 (PRE
2024-2026) la 15 ianuarie 2024, acesta fiind primul Document dupa ce i s-a acordat statutul de
tard candidatd in iunie 2022. Documentul PRE 2024-2026 al Moldovei a inclus cadrul
macrobugetar, in timp ce informatiile privind provocarile structurale si planurile de reforma au
fost optionale si nu au fost incluse in acest prim document.

Orientarile politice Tn cadrul dialogului economic si financiar dintre UE si Republica Moldova,
adoptat n cadrul reuniunii afacerilor economice si financiare a Consiliului Uniunii Europene
(Consiliul ECOFIN) desfasurat la 14 mai 2024 la Bruxelles, reflecta numeroase masuri de
reforma si activitati pentru Republica Moldova.

Punerea in aplicare a orientarilor politice ca parte a concluziilor comune referitoare la Programul
de reforma economica pentru perioada 2024-2026 ale Consiliului ECOFIN pentru Republica
Moldova sunt:

- Reducerea treptatd a deficitului bugetar pe mdsurd ce se instaleazd redresarea
economicd, construind in acelasi timp rezerve bugetare pentru a atenua riscurile la adresa
finantelor publice. Elaborarea unei analize a impactului fiscal al unei posibile Tntreruperi a
aproviziondrii cu gaze naturale utilizate pentru producerea de energie electrica.

Pe termen mediu, Guvernul isi propune sa isi concentreze eforturile pe promovarea politicilor
macroeconomice orientate spre stabilitate si reforme care favorizeaza redresarea si cresterea
economici. In acest sens, pentru perioada anilor 2025-2027 se preconizeaza revenirea la un trend
descendent al soldului bugetar al bugetului public national de la 4,05% in PIB - in 2025, la 3,5%
in PIB 1n 2026 si 3,2% in PIB - in 2027.

Pentru a ajunge nivelul propus, Moldova va avansa eforturile de mobilizare a veniturilor,
sustinute de reformele aflate In desfdsurare in administrarea fiscala si vamala, dar si prin
consolidarea conformititii fiscale. In ceea ce priveste cheltuiclile bugetare, alocirile pentru
dezvoltare orientate spre crestere economica, inclusiv pentru proiecte ecologice, vor fi majorate
progresiv, fiind sustinute de reducerea treptatd a cheltuielilor asociate crizelor. Pentru a
imbunatati executia si calitatea investitiilor publice, se intentioneaza actualizarea cadrului de
management al investitiilor publice prin introducerea dimensiunii de sensibilitate climatica si
alinierea acestuia la standardele UE.

Republica Moldova se confruntd cu mai multe provocari critice in sectorul energetic, fiind
cauzate de dependenta majora a intregii tari de importul de gaze naturale, precum utilizarea de
gaze naturale pentru producerea de energie electrica, care preponderent este asigurata de catre
Centrala Termoelectrica de la Cuciurgan.

Pentru pregatire de sezonul de incélzire 2024-2025 a fost elaborat Planul de masuri, aprobat prin
Hotararea Guvernului nr. 677/2024! (in continuare Plan), care contine o analiza a doua scenarii
privind furnizarea de gaze naturale si energie electrica in sezonul rece 2024-2025 si masurile ce
urmeaza a fi asigurate 1n scopul livrarii continue de energie electrica si gaze naturale.

Conform analizei prezentate in Plan, in ceea ce priveste masurile de prevenire si atenuare a
impactului asupra preturilor si securitatii aproviziondrii cu resurse energetice a Republicii
Moldova, impactul cel mai semnificativ va fi in cazul stoparii livrarii de gaze naturale catre
Centrala Termoelectrica de la Cuciurgan, urmare a expirdrii contractului de livrare a gazelor
natural pe teritoriul Ucrainei, si imposibilitatea acesteia de a livra energie electricd, precum si
majorarea costului gazelor naturale ca urmare a modificarii rutelor de tranzit a acestora catre

L https://www.legis.md/cautare/getResults?doc_id=145465&Ilang=ro
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Centrala Termoelectrica de la Cuciurgan, cu implicatii asupra costului energiei electrice pentru
consumatorii din dreapta Nistrului.

Pentru a evalua impactul bugetar al riscurilor potentiale, studiile efectuate au determinat 2
scenarii aferente costurilor energiei electrice, reiesind din aprovizionarea cu gaze naturale, iar
materializarea acestora va avea un impact diferit asupra cheltuielilor  institutiilor
bugetare/publice si asupra populatiei, reiesind din rata de crestere a preturilor la energia electrica.

Astfel, estimarea impactului bugetar a fost efectuata pentru eventualele majorari a preturilor la
energia electrica cu 20%, 50% si 100%. Costurile bugetare necesare pentru compensarea cresterii
preturilor pentru energia electrica consumata de institutiile bugetare (finantate din toate bugetele
componente ale bugetului public national), institutiile publice si acordarea compensatiilor
populatiei in legatura cu majorarea preturilor la energie electricd, in dependentd de rata de
crestere a preturilor este estimatd corespunzator in volum de 210 mil. lei, 600 mil. lei si 1200
mil. lei. Stabilirea celui mai probabil scenariu este dificila. Totusi, in scopurile bugetare cel mai
probabil scenariu se considera cel mediu.

Pentru atenuarea potentialului impact al majorarii preturilor la energia electrica, a fost prevazuta
n proiectul legii bugetului de stat pentru anul 2025 o rezerva de 600 mil. lei, care va fi repartizata
conform mecanismelor stabilite de Guvern pentru sustinerea institutiilor bugetare si institutiilor
publice, si compensatiilor la unele categorii de populatie in functie de o posibila fluctuatic a
preturilor la energia electrica.

- Cresterea investitiilor publice conform planificarii din PRE, aplicind in acelasi timp
noul cadru unic de rezervd de proiecte care acoperd toate proiectele de investitii, indiferent de
sursa de finantare.

Incepand cu anul 2024 a fost lansat noul mecanism de examinare, evaluare, stabilire a
eligibilitatii si selectare a proiectelor noi de investitii capitale cu finantare din bugetul de stat,
conform modului stabilit prin Hotararea Guvernului nr.684/2022% pentru aprobarea
Regulamentului cu privire la proiectele de investitii capitale publice si Ordinul Ministrului
finantelor nr.104/2023 cu privire la aprobarea Instructiunii privind evaluarea proiectelor noi de
investitii capitale publice.

In vederea realizarii recomandarilor, expuse in Raportul de asistentd tehnica al FMI C-PIMA
(septembrie 2023) si in Memorandumul cu privire la politicile economice si financiare, incheiat
intre FMI si Guvernul Republicii Moldova (iunie 2024), in cadrul normativ au fost operate
modificari, prin care criteriul de evaluare a proiectelor noi de investitii capitale publice
,Evaluarea impactului de mediu” a fost completat cu evaluarea impactului schimbarilor
climatice si a fost inclusa obligativitatea prezentarii pentru toate proiectele noi de investitii
capitale a avizului Ministerului Mediului privind implicatiile si vulnerabilitatile climatice ale
proiectului.

In vederea implementirii noului mecanism de gestionare a proiectelor de investitii capitale
publice, Sistemul Informational ,,Registrul proiectelor de investitii de capital” (SI RPIC) a fost
completat cu un compartiment nou ,,Evaluarea proiectelor noi”, care este pe deplin functional
din martie 2024.

Astfel, din luna martie 2024 depunerea propunerilor de proiecte noi de investitii capitale publice
spre examinare, precum si evaluarea acestora, se realizeaza doar in SI RPIC. Tn perioada martie
- decembrie 2024 autoritatile administratiei publice centrale au plasat in SI RPIC spre examinare
si evaluare 32 proiecte noi, dintre care: 12 proiecte au fost validate ca eligibile, 13 proiecte sunt
in proces de evaluare si 7 propuneri au fost remise spre ajustare. Din 32 de propuneri, plasate in

2 https://www.legis.md/cautare/getResults?doc_id=144348&Ilang=ro
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SI RPIC, in proiectul legii bugetului de stat pentru anul 2025 au fost incluse 10 proiecte noi.

In scopul aplicarii procedurii similare si pentru proiectele investitionale efectuate din fonduri de
dezvoltare, SI RPIC a fost completat cu un compartiment nou ,,Proiecte finantate din fonduri de
dezvoltare” in luna noiembrie 2024 . La moment, in compartimentul nominalizat au fost plasate
7 proiecte noi:

e Programul activitatilor de reintegrare a tarii — 3 proiecte
e Programul Diaspora Acasa Reuseste "DAR 1+3” — 4 proiecte.

Lista unica (pipeline) a tuturor proiectelor noi de investitii capitale publice incluse in SI RPIC in
anul 2024 este plasatd pe pagina web al Ministerului Finantelor la adresa electronica:
https://mf.gov.md/ro/content/lista-proiectelor-noi-de-investi%C8%9Bii-capitale-publice-
plasate-%C3%AEn-si-rpic-propuse-spre.

Comparativ cu PRE 2024-2026, in PRE 2025-2027 se constatid o tendinta de diminuare a
cheltuielilor BPN pentru investitii capitale cu 33,9% in anul 2025 si cu 34,8% in anul 2026.
Revizuirea in scadere a cheltuielilor capitale a avut loc in urma diminudrii, in special, a
proiectelor de investitii capitale, finantate din surse externe. Cea mai ampla revizuire a vizat
proiectele de infrastructura a drumurilor, care a fost efectuata in urma analizei privind nivelul de
pregatire a proiectelor si capacitatile reale de valorificare a mijloacelor financiare estimate pentru
perioada respectiva. Analiza 1n cauza s-a bazat inclusiv pe faptul ca, in anul 2024 alocatiile
bugetare aprobate pentru unele proiecte din domeniul infrastructurii drumurilor nu au fost
executate.

Totodatd, e de mentionat, ca angajamentele financiare din partea UE referitor la sustinerea
parcursului european al Republicii Moldova, preconizate in forma de granturi si imprumuturi vor
fi incluse in buget ulterior aprobarii Planului de crestere economica, care vor implica inclusiv si

cresteri de cheltuieli capitale pe termen mediu.

Tabelul 1: Cheltuieli capitale ale bugetului public national pe anii 2024-2027

mil. lei
Cheltuieli 2024 2025 2026 2027
PRE 2024-2026
Cheltuieli capitale BPN, total 10531,9 13135,1 145549 -
Investitii capitale (constructii, reconstructii si
restaurare cladirilor) 3502,0 5643,0 7 080,7 -
PRE 2025-2027
Cheltuieli capitale BPN, total 10 267,4 114704 13 708,3 15357,7
Investitii capitale (constructii, reconstructii si
restaurare cladirilor) 3386,4 3729,1 4613,4 5012,4

- Imbunatatirea capacititilor de elaborare a previziunilor macroeconomice si bugetare,
n special a soldului bugetar ajustat ciclic.

Ministerul Dezvoltarii Economice si Digitalizarii isi concentreazd constant eforturile spre
consolidarea capacitatilor institutionale privind elaborarea proiectiilor macroeconomice. Pe
parcursul anului 2024, principalele actiuni intreprinse in acest scop au fost:

. cu suportul Bancii Mondiale, au fost organizate ateliere de lucru privind utilizarea
modelului econometric macrostructural MFMod al Bancii Mondiale ajustat la specificul
economiei moldovenesti. Cu ajutorul acestui model au fost elaborate scenarii altenative de
prognoza, inclusiv scenariul alternativ din capitolul 3.3. ”Scenarii alternative si riscuri” al acestui
Program;
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. cu suportul PNUD Moldova, a fost initiat un modul de instruire privind utilizarea
modelelor de echilibru general aplicat (CGE) in analiza si evaluarea impactului politicilor
publice asupra economiei nationale;

. cu suportul companiei de consultantda GET Moldova, au fost organizate ateliere de lucru
privind dezvoltarea modelului de prognoza macroeconomica, rezultatele caruia au fost luate in
considerare la elaborarea scenariului de baza; totodata, au fost elaborate doud cercetari analitice:
“Development of price/cost competitiveness of Moldova” si “Macroeconomic forecasting
process: goals and best practices”;

. colaboratorii subdiviziunii au participat la instruiri de dezvoltare profesionald in
domeniul analizei si prognozei macroeconomice, organizate de Institutul FMI (”Programare si
politici financiare”, "Politica fiscala”);

. in vederea preluarii bunelor practici europene in domeniul prognozarii macroeconomice,
prin intermediul instrumentului TAIEX, a fost organizatd o vizitd de studiu la institutiile
responsabile de prognozarea macroeconomica din Estonia.

Cu suportul expertului UE a fost efectuat calculul soldului structural al bugetului public national
pentru perioada anilor 2019-2027. Rezultatele acestor estimari au fost incluse in capitolului 4.5
la prezentul Document.

- Extinderea in continuare a bazei de impozitare si imbundtatirea respectarii obligatiilor
fiscale in conformitate cu Strategia de gestionare a finantelor publice pentru perioada 2023-
2030.

Pe parcursul anului 2024 prin Legea nr.214/20243 pentru modificarea unor acte normative
(ce vizeaza politica bugetar-fiscald si vamald) a continuat practica de extindere a bazelor fiscale
aferent impozitului pe venit, TVA si imbunatatirea procedurilor de administrare fiscala.

Tn acest sens, au fost anulat ncepand cu 1 ianuarie 2024 regimul fiscal al agentilor economici
care desfasoara activitati in domeniul comercializarii deseurilor de metale feroase si neferoase,
ce urmarea impozitarea veniturilor din vanzari la cota de 7%.

In partea ce vizeaza TVA, se propune excluderea unui spectru de facilititi fiscale constatate,
prin deciziile Consiliului Concurentei, drept ajutor de stat, precum si prin prisma angajamentelor
de racordare a legislatiei la prevederilor Directivei 2006/112/CE privind sistemul comun al taxei
pe valoarea adaugata. Astfel, incepand cu 1 ianuarie 2025 se va asigura aplicarea regimului
standard de impozitare pentru:

- serviciile organizatiilor din sfera stiintei si inovarii acreditate de Agentia Nationala de
Asigurare a Calitatii in Educatie si Cercetare;

- productia atelierelor curative de productie (de muncd) de pe langa spitalele de psihiatrie
ale Ministerului Sdnatatii, Tn care muncesc persoane cu dizabilitati.

La fel, a fost ingustat spectrul de mijloace fixe care pot beneficia de scutirea de TVA fara
drept de deducere destinate introducerii in capitalul statutar al agentului economic, si anume
scutirea de TVA fara drept de deducere se va aplica doar pentru mijloacele fixe clasificate la
capitolele 84-90 din Nomenclatura combinata a marfurilor.

Suplimentar, este de mentionat ca actualmente Ministerul Finantelor este la etapa de
elaborare a Raportului facilitatilor fiscale pentru anul 2023, proces planificat a fi finalizat catre
finele Trimestrului I a anului 2025. Respectiv, urmare a finalizarii analizei cost-beneficiu,
Ministerul Finantelor urmeaza in baza rezultatelor analizei sa definitiveze lista facilitatilor
fiscale care urmeaza a fi eliminate. Respectiv, acest proces va permite eliminarea practicilor

3 https://www.legis.md/cautare/getResults?doc_id=144601&lang=ro
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abuzive, reducerea ineficientelor din sistemul fiscal si mobilizarea veniturilor interne.

- Finalizarea si publicarea analizei cheltuielilor din sectorul sanatatii si efectuarea unei
analize suplimentare in cele mai importante domenii de cheltuieli, cum ar fi protectia sociald.

Exercitiul de rationalizare a cheltuielilor 1n sectorul sanatatii a fost finalizat. Raportul privind
rationalizarea cheltuielilor in sectorul sanatatii este plasat pe pagina web al Ministerului
Finantelor, la adresa electronica:  https://mf.gov.md/ro/buget/ra%C8%9Bionalizarea-
cheltuielilor. Tncepand cu luna martie 2024, se afld in derulare exercitiul de rationalizare a
cheltuielilor in sectorul protectiei sociale. In cadrul exercitiului sunt examinate aspectele ce
vizeaza facilitatile tarifare si diferite tipuri de scutiri la plata contributiilor de asigurari sociale,
protectia familiei si copilului, protectia sociala in cazuri exceptionale, protectia sociald a unor
categorii de cetateni.

- Revizuirea principalelor programe de sprijinire a accesului Tntreprinderilor la
finantare bancara, cum ar fi ,,Programul de stimulare a investitiilor ,, 373”, Fondul pentru
antreprenoriat §i crestere economica a Moldovei si ,, Mecanismul de garantare a creditelor”,
cu scopul de a imbunatati eficacitatea acestora in abordarea blocajelor din calea acordarii de
credite si de a evalua potentialul acestora de a sprijini punerea in aplicare a principiilor de
mediu, sociale si de guvernanta.

Programul de stimulare a investitiilor ,,373”: a fost modificatda HG 351/2023 (prin HG
327/2024) pentru aprobarea Programului de stimulare a investitiilor ,,373” pentru a oferi acces
mai larg la finantare IMM-lor care dezvoltd proiecte investitionale, si anume: extinderea
costurilor eligibile, prin modificarea notiunii de credit investitional, modificarea listei
sectoarelor economice pentru care pot fi oferite credite investitionale in cadrul programului (cu
excluderea domeniilor de productie si/sau comert cu tutun, arme si bauturi alcoolice tari). Ca
rezultat, la data de 12.12.2024, in cadrul Programului ,,373” erau acordate 697 credite in valoare
de 2,2 miliarde lei, care au contribuit la investitii in marime de 3,2 miliarde lei.

Fondul pentru antreprenoriat si crestere economica a Moldovei (FACEM): in temeiul
Acordului de Imprumut semnat cu BGK (Banca de Dezvoltare Polonezi), a fost dezvoltat de
citre ODA un Produs nou de recreditare "FACEM Investitii BGK” pentru IMM-uri ce se afli la
etapa de pregatire a implementarii prin intermediul Institutiilor Financiare Participante selectate
de ODA, pentru investitii in domeniile eficientei energetice, tranzitiei energetice si masurilor de
adaptare la schimbadrile climatice. A fost initiat procesul de elaborare a unui nou Produs de
recreditare din mijloacele financiare obtinute in temeiul Acordului de Grant semnat cu KfW,
care prevede aplicarea de cdtre banci a cerintelor si criteriilor de finantare sustenabild in
conformitate cu cerintele ESG. Totodata, la data de 16.12.2024 Guvernul Germaniei a comunicat
aprobarea unui grant in valoare de 20,0 mil. EUR, suplimentar la grantul existent (de 10,7 mil.
EUR), in scopul finantarii IMM-lor prin intermediul ODA (FACEM). Toate creditele acordate
in cadrul FACEM pot fi complementate cu garantiile financiare oferite de catre Fondul de
Garantare a Creditelor.

Fondul de Garantare a Creditelor:

- Garantii financiare individuale: Tn contextul cererii sporite din partea antreprenorilor
pentru garantiile individuale, Tn anul 2024 a fost majoratd capacitatea de garantare cu cca 400
milioane lei urmare a revizuirii coeficientului de multiplicare, astfel capacitatea de garantare este
de cca 1,6 miliarde lei. Au fost aprobate si puse in aplicare 2 Produse de garantare dedicate
companiilor din domeniul agricol (Credit Circulant Agricol si Credit Agricol de Urgentd) prin
care a fost facilitat accesul la mijloace circulante pentru agricultori. Tn baza acestor Produse a
fost facilitat accesul la finantare pentru 316 agricultori in valoare de 145 milioane lei;

- Garantii financiare de portofoliu: Tn scopul punerii in aplicare a unei noi Scheme de
garantare a portofoliilor de credite care este elaborata cu suportul grupului Bancii Mondiale, au
fost efectuate 2 procese de Due dilligence la bancile aplicante cu verificarea inclusiv a
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corespunderii acestora la cerinte si criterii de finantare sustenabild in conformitate cu cerintele
ESG a Bancii Mondiale. Astfel, bancile participante in procesul de oferire a creditelor garantate
n cadrul acestei scheme urmeazi sa respecte cerintele si standardele E&S ale IFC. In comun cu
Finance in Motion si Deloitte Romania, FGC a organizat o serie de instruiri pentru bancile din
Republica Moldova, care au avut scop cresterea capacitatilor atait a ODA, cat si a bancilor in
vederea punerii 1n aplicare a principiilor ESG in cadrul activitatii de creditare si garantare.

- Sa ia masuri pentru a pune in aplicare rezultatele exercitiului de ,triaj” al
intreprinderilor de stat si sa asigure punerea in aplicare a reformelor recente in materie de
guvernantd legate de profesionalizarea consiliilor de administratie si de infiintarea de
comitete de audit in cadrul intreprinderilor de stat.

Conform prevederilor Strategiei cu privire la administrarea proprietdtii de stat in domeniul
intreprinderilor de stat si societatilor comerciale cu capital integral sau majoritar de stat pentru
anii 2023-2030, aprobata prin Hotararea Guvernului nr.911/2022¢, a fost elaborat Mecanismul
de triere a Intreprinderilor de stat si a societatilor comerciale cu capital de stat, potrivit caruia a
fost instituitd Comisia pentru realizarea procesului de triere a intreprinderilor de stat si a
societdtilor comerciale cu capital de stat. Comisia a realizat categorizarea intreprinderilor si
societatilor comerciale cu capital de stat aplicand criteriile de triere, in baza principiului de
consecutivitate, conform categoriilor stabilite Th mecanismul de triere. Prin urmare, a fost
aprobat proiectul listei intreprinderilor clasificate conform categoriilor de triere, dupa cum
urmeaza:

. categoria 1: 68 intreprinderi nepasibile de privatizare;

. categoria 2: 52 intreprinderi recomandate pentru reorganizare in alti forma juridica de
organizare;

. categoria 3: 10 intreprinderi pasibile de privatizare dupa reorganizare/ restructurare;

. categoria 4: 10 intreprinderi recomandate pentru privatizare imediata;

. categoria 5: 98 intreprinderi recomandate spre lichidare.

Pe parcursul anului 2024, urmare procedurii de triere si intru asigurarea desfasurdrii unui proces
competitiv si transparent privind privatizarea bunurilor proprietate de stat, a fost elaborat
proiectul hotararii de Guvern cu privire la trecerea unor bunuri imobile din domeniul public al
statului in domeniul privat al statului, la schimbarea categoriei de destinatie a unor terenuri si la
modificarea unor hotarari ale Guvernului (privind administrarea si deetatizarea proprietatii
publice) (aprobat prin Hotararea Guvernului nr.375/2024)5. Prin proiectul dat a fost actualizata
Lista bunurilor proprietate de stat supuse privatizarii prin includerea intreprinderilor
recomandate pentru privatizare imediata.

De asemenea, a fost actualizatd Lista bunurilor nepasibile de privatizare prin adoptarea Legii
nr.207/2024% pentru modificarea anexei la Legea nr.121/20077 privind administrarea si
deetatizarea proprietatii publice.

Cu referire la implementarea politicilor recente de guvernare legate de profesionalizarea
consiliilor de administratie si de infiintarea comitetelor de audit la intreprinderile de stat au fost
realizate urmatoarele:

4 https://www.legis.md/cautare/getResults?doc_id=135610&Iang=ro

5 https://www.legis.md/cautare/getResults?doc_id=143434&Iang=ro

6 https://www.legis.md/cautare/getResults?doc_id=144411&lang=ro
7 https://www.legis.md/cautare/getResults?doc_id=145904&lang=ro
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. prin Legea nr. 70/2023% pentru modificarea unor acte normative (Legea nr.1134/1997°
privind societdtile pe actiuni, Legea 246/2017° cu privire la intreprinderea de stat si
intreprinderea municipald) au fost introduse prevederi noi care stabilesc: (i) instituirea
comitetelor de audit, Tn mod obligatoriu, pentru entitatile de interes public (includ si intreprinderi
cu capital public care corespund criteriilor stabilite la art. 4 alin. (4) din Legea contabilitatii si
raportarii financiare nr. 287/2017%); (ii) includerea membrilor independenti in componenta
organelor de conducere si control a intreprinderilor cu capital de stat;

. au fost aprobate Regulamentele privind selectarea candidatilor pentru functia de membru
al consiliului, comisiei de cenzori/comitetului de audit al intreprinderilor cu capital de stat si
conditiile de remunerare a acestora (Hotararea Guvernului nr. 209/2023% si nr.210/2023%).
Rezultate urmarite: promovarea candidatilor independenti profesionisti, onesti si integri pentru
functiile de membru al consiliului de administratie/consiliul, comisiei de cenzori/comitetelor de
audit.

- Sa asigure o orientare suficient de strictd a politicii monetare atdt timp cdt va fi necesar
pentru ancorarea anticipatiilor inflationiste la niveluri compatibile cu stabilitatea preturilor,
sustinutd de o evaluare aprofundata a potentialelor efecte secundare si de elaborarea unui
sondaj privind anticipatiile inflationiste.

Politica monetara anticipativa si dependenta de date a Bancii Nationale a Moldovei (BNM) a
contribuit la limitarea efectelor de runda a doua ale inflatiei si la ancorarea asteptarilor. Dupa ce
a atins un nivel maxim 1n octombrie 2022, inflatia totald a inceput sa scada brusc, stabilizdndu-
se in cadrul intervalului tintd al BNM incepand din octombrie 2023. Inflatia de baza a crescut,
insa acest lucru a fost compensat de preturile mai mici la produsele reglementate si la
combustibili. BNM a initiat un ciclu de relaxare in decembrie 2022, reducand treptat rata de
politicd monetara de la 21,5% la 3,6% in mai 2024 si mentinand-o neschimbata de atunci.
Configurarea politicii monetare a fost realizatd i1n mod oportun pe parcursul anului 2024,
conditionand mentinerea inflatiei si ancorarea asteptarilor in intervalul de +1.5 puncte
procentuale de la tinta de 5.0%, nivel considerat optim pentru cresterea si dezvoltarea economica
a Republicii Moldova pe termen mediu. Conditiile monetare reale pentru cererea agregata au
ramas restrictive pe parcursul anului 2024. Prin rata reald efectiva de schimb (REER), politica
monetara a avut un caracter restrictiv, in timp ce rata reald a dobanzii a manifestat un caracter
stimulativ (Grafic 3.2.2. Indicele conditiilor monetare reale si descompunerea). Abaterea REER
de la nivelul sdu de echilibru a fost determinata de aprecierea reala acumulatd a monedei
nationale. In conditiile unui decalaj negativ al PIB-lui, pozitia generald a politicii monetare
ramane acomodativa, insd este necesara vigilentd, deoarece riscurile de crestere a inflatiei din
cauza socurilor energetice au crescut. BNM este pregatita sda ajusteze pozitia politicii sale
monetare In conformitate cu cadrul sdu de tintire a inflatiei. Deciziile de politicd monetara ale
BNM continud sa depinda de perspectivele inflatiei si de echilibrarea riscurilor, iar ajustarile
sunt ghidate de prognozele inflatiei pe 8 trimestre, cu scopul de a mentine inflatia in intervalul
de variatie al tintei inflatiei, astfel realizand obiectivul fundamental de asigurare si mentinere a
stabilitatii preturilor.

Ancheta asupra inflatiei este elaboratd in conformitate cu “Programul armonizat comun al
Uniunii Europene de ancheta a intreprinderilor si consumatorilor” si este plasata pe site-ul oficial

8 https://www.legis.md/cautare/getResults?doc_id=136753&lang=ro
9 https://www.legis.md/cautare/getResults?doc_id=145896&lang=ro
10 https://www.legis.md/cautare/getResults?doc_id=136833&lang=ro
1 https://www.legis.md/cautare/getResults?doc_id=143282&lang=ro
12 https://www. legis.md/cautare/getResults?doc_id=142546&lang=ro
13 https://www.legis.md/cautare/getResults?doc_id=137010&lang=ro
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al BNM*. Completarea voluntara de catre consumatori, persoane juridice si experti nu permite
crearea unei imagini complete si complexe a asteptarilor privind inflatia si ar putea fi utilizata
doar ca informatie consultativdi. BNM va continua s extindd sondajul privind asteptarile
inflationiste catre informatii fiabile in timp, care ar fi optime pentru prognozele macroeconomice
si inflationiste.

- Asigurarea independentei bancii centrale, inclusiv a independentei personale a
membrilor organelor de conducere.
si pentru mentinerea stabilitatii macroeconomice si financiare. In acest sens si in conformitate
cu angajamentele asumate de Moldova in cadrul programului in curs convenit cu FMI, la 11 iulie
2024 a fost adoptat un pachet de modificari legislative,**care include: (i) acordarea autonomiei
operationale a BNM asupra activelor sale; (ii) ajustarea Codului administrativ in vederea
elimindrii termenelor nepotrivite pentru supravegherea realizata de BNM; si (iii) addugarea unui
mandat explicit pentru stabilitatea financiard si politica macroprudentialda a BNM. In plus, in
conformitate cu angajamentele mentionate convenite cu FMI, la 4 decembrie 2024 a fost
inregistrat in Parlament un set de modificari la legea BNM, pentru a consolida in continuare
autonomia si guvernanta BNM Aceste amendamente se axeaza pe: (i) consolidarea procedurilor
aferente modificarilor In componenta organelor de decizie ale BNM si (ii) clarificarea detaliilor
privind activitatea structurilor de guvernanta si decizionale ale BNM, in special in ceea ce
priveste calificarea membrilor, componenta organelor de decizie, durata mandatului membrilor
Comitetului executiv al BNM si ai Consiliului de supraveghere al BNM.

- 8a consolideze supravegherea bazata pe riscuri in conformitate cu cele mai bune
practici internationale si europene, inclusiv prin consolidarea in continuare a cadrului de
raportare la nivelul sistemului bancar, prin armonizarea cadrului de reglementare si de
supraveghere dintre sectorul financiar-bancar si cel nebancar si prin imbunatditirea colectarii
datelor pentru a permite o evaluare cuprinzdtoare a riscurilor din sectorul financiar.

Banca Nationala a Moldovei dezvoltd continuu cadrul tehnic si de reglementare a raportarii,
care se aplicd entitatilor supravegheate, pentru a furniza date de inalta calitate pentru o analiza
cuprinzatoare care sd permitd structurilor decizionale ale BNM detectarea timpurie a riscurilor
si interventia prompti. In 2024, BNM a implementat si colectat date de la organizatiile de
creditare nebancara in conformitate cu o noua instructiune de raportare - ,,Instructiunea cu privire
la raportarea organizatiilor de creditare nebancard nr. 15/2024”,care a fost un rezultat al
proiectului Twinning finantat de UE ,,Consolidarea supravegherii, guvernantei corporative si
gestionarii riscurilor in sectorul financiar”. Intrucat noul set de raportare pentru organizatiile de
creditare nebancara include portofoliul de credite nebancare acordate/leasing financiar, incepand
cu situatia din 30 septembrie 2024 BNM poate consolida aceste informatii cu portofoliul de
credite al bancilor, care oferd o viziune sistemica asupra creditelor. BNM a digitalizat complet
procesul de raportare pentru intermediarii de asigurdri si a digitalizat partial rapoartele
societdtilor de asigurari, ceea ce faciliteaza atat procesul de raportare, cét si cel de supraveghere.

Pentru a asigura convergenta cerintelor de reglementare si supraveghere a sectorului financiar
nebancar la cele ale sectorului bancar, au fost elaborate modificari la cadrul normativ secundar
privind organizatiile de credit nebancare (OCN) prin introducerea unor cerinte mai riguroase
pentru administratorii si detinatorii de OCN 1in procesul de avizare si supraveghere de catre
BNM, precum si extinderea cerintelor privind transparenta structurii de proprietate a acestora.
Proiectul Regulamentului privind avizarea, inregistrarea si notificarea activitatii organizatiilor
de creditare nebancara, exigentele fata de administratorii si detindtorii organizatiilor de

14 https://bnm.md/ro/content/chestionar-pentru-studiul-consumatorilor-si-mediului-de-afaceri
15 Legea nr. 174./2024 pentru modificarea si completarea unor acte normative (consolidarea cadrului de activitate al Bancii

Nationale a Moldovei), disponibila in limba roména la adresa:
https://www.legis.md/cautare/getResults?doc_id=144388&Ilang=ro.
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creditare nebancara si transparenta structurii de proprietate a acestora a fost consultat cu
publicul si este 1n curs de finalizare in cadrul BNM.

Prin adoptarea Legii nr. 92/2022 privind activitatea de asigurare sau reasigurare, Moldova a
implementat supravegherea in functie de riscuri a sectorului asigurarilor, procesul de
supraveghere fiind unul continuu, flexibil si iterativ, In care supravegherea prospectiva
(detaliatd) a societdtii de asigurare sau reasigurare se bazeazd pe riscuri si cel putin pe
urmatoarele principii: proportionalitatea, rationamentul calificat si documentatia. Astfel, odata
cu intrarea in vigoare, la 1 ianuarie 2023, a Legii nr. 92/2022%, au fost stabilite noi cerinte pentru
societdtile de asigurare 1n ceea ce priveste guvernanta, gestionarea riscurilor si alte elemente care
transpun partial pilonii II si III din Directiva Solvabilitate Il a UE. Astfel, ariile incluse in planul
de controale pe teren al echipei de supraveghere au fost adaptate avand in vedere noile cerinte
legale pentru asiguratori, si cuprind evaluarea sistemului de guvernantd al societatilor de
asigurare, a riscului de subscriere si a activelor ce acopera rezervele tehnice si cerinta de capital
minima. In ceea ce priveste punerea in aplicare a noilor cerinte de reglementare, dupa transferul
(Ia 1 iulie 2023) catre BNM a responsabilitatilor Comisiei Nationale a Pietei Financiare privind
supravegherea sectorului asigurarilor, a fost modificatd Legea nr. 92/2022, care stabileste noi
limite ale sanctiunilor care ar putea fi aplicate de BNM, similare legislatiei din sectorul bancar.
Tn plus, BNM a elaborat o metodologie interna privind evaluarea riscurilor societatilor de
asigurare sau de reasigurare, care ia in considerare In mare masura guvernanta si gestionarea
riscurilor asiguratorului.

In anul 2024, BNM a initiat o revizuire cuprinzitoare a cadrului de reglementare a practicilor
responsabile de creditare responsabile aplicabile atat institutiilor financiare bancare, cat si celor
nebancare. Scopul principal al acestei revizuiri este de a armoniza standardele de reglementare,
de a elimina oportunitatile de arbitraj si de a crea o abordare echilibratd care sd limiteze in mod
eficient indatorarea excesiva, asigurand in acelasi timp accesul continuu la finantare. Totodata,
recunoscand importanta criticd a monitorizarii riscurilor asociate activitatilor bancare, BNM
efectueaza, alaturi de analizele cantitative interne pentru evaluarea riscurilor, Sondajul
trimestrial privind creditarea bancara in sectorul financiar al Republicii Moldova si Sondajul
semestrial privind riscul sistemic. In cadrul Sondajului privind riscul sistemic, bancilor li se ofera
posibilitatea de a evalua si alte riscuri identificate, in cazul lipsei acestora in chestionarul
standard al sondajului. Pentru a le imbunatati eficacitatea, aceste chestionare sunt revizuite si
actualizate periodic, in evaluari fiind integrate inclusiv riscurile emergente, cum ar fi riscul de
mediu.

18https://www.legis.md/cautare/getResults?doc_id=145898&lang=ro.
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3. CADRUL MACROECONOMIC
3.1 Evolutii recente

Produsul Intern Brut (PIB) a
constituit 142,2 mild.lei si s-a
majorat cu 2,2% in prima jumatate a
anului 2024, inclusiv cu 2,4% 1in
trimestrul 11, factorii de baza fiind
relansarea cererii interne,
imbunatatirea sentimentului
economic, mentinerea pe un trend
crescator al unor sectoare precum
sectorul informatii si comunicatii,
HoReCa etc. In acelasi timp,
cresterea economica ramane fragila,
fiind sensibila la diverse socuri, cum
ar fi seceta, cresterea preturilor
internationale la resursele energetice
etc., precum si la riscurile asociate cu
apropierea de zona conflictului
militar.

Grafic 3.1. Evolutia trimestriala a Produsului Intern Brut in anii
2022-2024, % fata de trimestrul respectiv din anul precedent
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Sursd: Biroul National de Statisticd

Revenirea consumului pe o traiectorie pozitiva a influentat majorarea venitului din vanzari in
comertul intern. Cu o pondere de circa 15% in PIB, VAB creata de activitatea comert cu ridicata
si cu amanuntul s-a majorat cu 5%, generand o contributie de 0,7 p.p. la cresterea PIB.

Sectorul energetic a fost unul din cele mai influente sectoare in semestrul I 2024. VAB creata de
intreprinderile din acest sector s-a majorat cu 22,3%, crestere ce se datoreaza urmatorilor factori:
cresterea necesitatii de acoperire a consumului intern de resurse energetice in contextul regimului
termic mai scazut in sezonul de incdlzire curent fatd de cel din anul trecut; deschiderea
oportunitatilor de export al energiei electrice pe pietele din Romania si Ucraina (exportul de

energie electrica a crescut cu 36%);
regenerabile.

intensificarea productiei de energie electrica din surse

Grafic 3.2 Evolutia trimestriala a Produsului Intern Grafic 3.3 Evolutia trimestriala a Produsului Intern
Brut in anii 2023-2024 si contributia componentelor (pe Brut in anii 2023-2024 si contributia componentelor
(pe utilizari), %

resurse), %
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Sursa: Biroul National de Statisticd, calcule MDED

Sectorul TIC se mentine printre cele mai progresiste si dinamice sectoare. Cu o crestere de 6,9%
si o pondere de 7,8% 1in PIB, acest sector este orientat preponderent spre piata externa,
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contribuind cel mai semnificativ la majorarea exporturilor de servicii. Dezvoltarea constanta a
acestei ramuri se datoreaza pe de o parte cererii crescande pentru serviciile de informatica, iar
pe de alta parte de politicile Guvernului orientate spre inovarea si digitalizarea economiei.

Industria prelucratoare a revenit pe un trend pozitiv. Relansarea cererii interne, diminuarea
consumului intermediar, revigorarea activitatii economice, restabilirea lanturilor logistice sunt
factorii de baza care au contribuit la majorarea VAB in industria prelucratoare cu 6,2%,
influentand cu 0,5 p.p. cresterea PIB. Printre ramurile industriale cu cele mai pronuntate cresteri
se regasesc: fabricarea de echipamente de masura, verificare, control; industria metalurgica;
industria chimica; industria constructiilor metalice si a produselor din metal; fabricarea mobilei.
Totodatd, sunt ramuri industriale care se mentin in declin: fabricarea incaltdmintei, bauturilor,
fabricarea produselor din lemn, fabricarea articolelor de imbracaminte, fabricarea articolelor din
material plastic.

De asemenea, s-au inregistrat cresteri in alte sectoare economice: activitati financiare si asigurari
(+7%), agricultura (+6%), constructii (+3,9%), alte activitdti de servicii (+11,7%), HoReCa
(+8,9%). Totodata, VAB a descrescut in sectoare precum: transport si depozitare (-10,9%),
tranzactii imobiliare (-4,6%), sdnatate si asistentd sociald (-1,5%), arta, activitdti de recreere si
de agrement (-5,1%).

Pe partea cererii, cresterea economicd a fost sustinuta de consum si investitii. Consumul privat
s-a majorat cu 2,6%, avand cea mai mare contributie la cresterea PIB (2,2 p.p.), situatie ce se
datoreaza sporirii venitului disponibil real al populatiei. Cresterea consumului s-a datorat, pe de
o parte, majorarii salariilor (+11%), iar pe de alta parte intensificarii creditarii persoanelor fizice
(+72%), urmare imbunatatirii conditiilor de creditare: rata medie a dobanzii la creditele de
consum s-a diminuat de la circa 15,5% in sem. I 2023 pana la 11,2%. Consumul administratiei
publice (-4%) a avut o contributie negativa la evolutia PIB, in special pe seama cheltuielilor
pentru procurarea bunurilor si serviciilor, fapt ce accentueaza constrangerile bugetare.

Investitiile (formarea bruta de capital fix) s-au majorat cu 5,9% si au contribuit cu 1,2 p.p la
cresterea PIB, majorare datorata investitiilor in masini si utilaje (+15,2%). Investitiile private
(din sursele proprii ale agentilor economici) au sporit cu 13,1% in I semestru, inclusiv cu 13,8%
in al doilea trimestru, fapt ce indicad semnale de imbundtatire a sentimentului economic si
revigorare a economiei nationale.

Balanta comerciald negativa s-a adancit, ca rezultat al diminuarii exporturilor (-1,2%) pe
fundalul majorarii importurilor (+1,6%), fapt ce a produs un impact negativ asupra PIB (-1,5
p.p.). Desi exporturile de bunuri s-au diminuat, exporturile de servicii s-au majorat (+6,7%),
acestea fiind favorizate In mare parte de dezvoltarea continud a sectorului IT.

Piata muncii. Numarul populatiei ocupate in trimestrul IT 2024 a constituit 865,2 mii persoane
si s-a diminuat cu 34,4 mii persoane (-3,8%) comparativ cu trimestrul II 2023. Aceasta situatie
a fost determinata de diminuarea numarului populatiei ocupate in agricultura — cu 29,9 mii
persoane (-14,9%); industrie — cu 18 mii persoane (-13,3%); comert cu ridicata si cu amanuntul,
activitati de cazare si alimentatie publica — cu 10,6 mii (-6,8%); constructii - cu 2,8 mii persoane
(-4,2%). Pe de altd parte, se atesta cresterea numarului populatiei ocupate in administratie
publicd, Invatdmant, sanatate si asistentd sociala — cu 12,1 mii (+6,1%); transport si depozitare,
informatii si comunicatii — cu 7,4 mii persoane (+12,7%); alte activitati — cu 7,4 mii persoane
(+8,8%).

Totusi, datele atesta ca in ultimii trei ani rata de ocupare a Inregistrat o crestere de 2 p.p., atingand
43,3% in trimestrul I 2024, comparativ cu 41,3% in aceeasi perioada din 2022. Aceasta evolutie
s-a datorat in mare parte majordrii ratei de ocupare in randul femeilor, care a inregistrat o crestere
de 2,9 p.p. (de la 37,2% la 40,1%), comparativ cu +1,2 p.p. in cazul barbatilor (de la 45,9% la
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47,1%). Implementarea programelor de sprijinire a Incadrarii femeilor pe piata muncii, in special
a femeilor tinere cu copii mici, initiativele de promovare a formarii profesionale feminine, au
fost principalii factori ce au contribuit la majorarea ocuparii femeilor.

Numarul somerilor, estimat conform definitiei Biroului International al Muncii (BIM), in trimestrul
I1 2024 a fost de 34,9 mii si s-a diminuat cu 1,7% fata de trimestrul Il 2023 (35,6 mii). Rata
somajului (ponderea somerilor BIM in forta de muncd) la nivel de tard in trimestrul II 2024 a
constituit 3,9%, fiind practic la acelasi nivel ca in trimestrul 11 2023.

Grafic 3.4 Populatia ocupata si rata de ocupare Grafic 3.5 Someri BIM si rata somajului
in 2022-2024 in 2022-2024
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In semestrul 12024 in toate activititile economice s-au inregistrat majorari ale castigului salarial
mediu lunar (in termeni reali) comparativ cu semestrul I 2023. Cea mai mare crestere a salariilor
a fost inregistrata in domeniul tranzactiilor imobiliare (+15,5%).

mmmmmm Castigul salarial mediu pe economie, lei Crestere anuala (in termeni nominali), %

----- Crestere anuala (in termeni reali), %

Salarii mai mari decat media pe economie au fost achitate in activitati precum: informatii si
comunicatii (de circa 2,4 ori decat media pe economie), activitati financiare si de asigurari (de
1,9 ori), alte activitati de servicii (+20,3%), administratie publica si aparare, asigurari sociale
obligatorii (+12,7%), activitdti profesionale, stiintifice si tehnice (+12,1%), sdnatate si asistenta
sociala (+10,8%).
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Castigurile salariale sub pragul mediei nationale au fost inregistrate in agricultura, sivicultura si
pescuit (63,5% fatd de media pe economie), activitdti de cazare si alimentatie publica (64,4%),
artd, activitati de recreere si agrement (73,5%), activitati de servicii administrative si de suport
(78,5%), invatamant (81,8%), tranzactii imobiliare (83,2%), transport si depozitare (84,2%),
constructii (85,4%), comert cu ridicata si amanuntul (90,1%), industrie (91%).

Inflatie. Dupa o scadere rapida

n 2023, inflatia s-a stabilizat, Graficul 3.7 Rata inflatiei (pe baza anual3, %)
ramanand, in linii mari, in

intervalul de variatie al tintei 40 s | flatioN
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Dupa nivelul de 3,3 % din luna mai 2024, ca urmare a scaderii preturilor reglementate, inflatia a
revenit la intervalul mentionat mai sus In lunile urmatoare si a crescut usor deasupra centrului
acestuia in august 2024. In luna noiembrie 2024, rata anuali a inflatiei a ajuns la 5,4 %, in
principal din cauza unor socuri la nivelul ofertei, avand in vedere presiunile inca scazute ale
cererii. In structura indicelui preturilor de consum, in cadrul inflatiei, in luna noiembrie 2024,
inflatia de baza a contribuit cu 2,8 puncte procentuale, preturile la produsele alimentare — cu 2,7
puncte procentuale, preturile reglementate — cu 0,1 puncte procentuale, preturile la combustibili
— cu minus 0,2 puncte procentuale.

Evolutii monetare. Conduita politicii monetare in cursul anului 2024 a fost influentata de riscuri
dezinflationiste: cererea dezinflationista, preturile mai mici la produsele alimentare pe piata
internationala, recolta bogata din 2023, tarifele mai mici pentru unele utilitati si compensarea
resurselor energetice oferite populatiei in timpul sezonului rece au contribuit la scaderea inflatiei.
Masurile stimulative de politica monetara, ajustarea politicii fiscale si unele socuri sectoriale
nefavorabile au atenuat scaderea inflatiei.

Politica monetard promovatda de BNM a creat conditii monetare favorabile stimularii in
continuare a creditdrii si sustinerii cererii agregate interne prin incurajarea consumului si
investitiilor, echilibrarea economiei nationale si ancorarea anticipatiilor inflationiste, in scopul
mentinerii inflatiei in intervalul tintei pe termen mediu de 5,0%.

In acest sens, rata de bazi a politicii monetare a fost redusa de la 4,75% in decembrie 2023 la
3,60% anual in mai 2024. Scopul reducerii ratei de baza a fost acela de a asigura continuarea
masurilor de stimulare in contextul relaxarii politicii monetare inceput la finele anului 2022, pe
fondul ipotezelor bine fundamentate asociate aparitiei unui cadru macroeconomic
dezinflationist. In acelasi timp, norma rezervelor obligatorii pentru mijloacele atrase in moneda
nationald — leul moldovenesc (MDL) a fost redusa de la 34.0 la suta in 2023 la 25.0 la sutd in
decembrie 2024 si la 22.0 la sutd in ianuarie 2025. Aceastd decizie de reducere a normei
rezervelor obligatorii pentru doud perioade consecutive de aplicare a acestora vizeaza cresterea

in vederea crearii conditiilor monetare necesare pentru mentinerea inflatiei in limitele coridorului
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tinta.

Ritmul anual de crestere a agregatului monetar M3 1in trimestrul III 2024 a fost de 17,1 %.
Agregatul monetar M2 s-a majorat cu 18,5% anual, iar banii in circulatie s-au majorat cu 17,2%
anual. In trimestrul ITI 2024, contributia principala la agregatul monetar M3 a revenit depozitelor
in moneda nationald (+19,3% anual), concomitent cu contributia pozitiva a banilor 1n circulatie,
dar si cu contributia pozitiva a depozitelor in valuta strdina.

Volumul depozitelor noi la termen
atrase n trimestrul 1112024 a scazut Graficul 3.8 Depozite si credite bancare (variatie anuala, %)
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Tn primele unsprezece luni ale
anului 2024, leul moldovenesc
s-a apreciat cu 0,4% fatd de euro si s-a depreciat cu 5,1% fatd de dolarul SUA, respectiv. In
primele trei trimestre ale anului 2024, cererea si oferta de pe piata valutara locala au fost aproape
de echilibru. Cu toate acestea, au existat perioade in care cererea de valuta straind a depasit
oferta, ceea ce a dus la perioade cu presiuni de depreciere pe termen scurt. Cresterea cererii din
ultimul trimestru din partea unor importatori, in special a celor de resurse energetice, a generat
presiuni de depreciere asupra cursului de schimb al leului moldovenesc fatd de dolarul SUA. In
aceste conditii, BNM a intervenit pe piata valutara locala cu vanzari nete de 160,4 milioane USD
in primele unsprezece luni ale anului 2024, pentru a atenua fluctuatiile cursului de schimb.

Sursd: BNM

Rezervele valutare. La sfarsitul lunii noiembrie 2024, activele oficiale de rezerva s-au cifrat la
5281 milioane USD, in scadere cu 3,2 % (-172 milioane USD) fatd de sfarsitul anului 2023.
Principalele iesiri care au contribuit la aceastd scddere au fost vanzarile BNM pe piata valutara
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interna si platile aferente serviciului datoriei publice externe. Aceste iesiri au fost partial
compensate de finantarea externd pentru sprijinul bugetar acordat de partenerii internationali
(FMI, Comisia Europeana, Banca Mondiala si altii).

Sistemul bancar

In septembrie 2024, in Moldova functionau 11 binci licentiate de BNM. Dintre acestea, 8 banci
sunt detinute in proportie de peste 50% de strdini, inclusiv 5 sucursale ale bancilor strdine si
grupuri financiare.

In primele 9 luni ale anului 2024, sistemul bancar a ramas rezistent la socurile externe, fara efecte
negative vizibile asupra bilanturilor bancilor, In contextul tensiunilor geopolitice, al conflictelor
militare, al rdzboiului din Ucraina, al provocarilor generate de criza energetica si al problemelor
economice din tarile partenere. Sistemul bancar a ramas bine capitalizat si lichid. Profitabilitatea
bancilor a ramas puternica, profiturile fiind principala sursa pentru continuarea consolidarii
capitalului. Pe ansamblu, evolutiile recente din sistemul bancar sunt favorabile, dar riscurile
asociate mediului extern sunt deosebit de pronuntate, ceea ce ar putea avea un impact
semnificativ asupra activitatilor si profilului de risc al sistemului bancar.

In primele 9 luni ale anului 2024, sistemul bancar a inregistrat o crestere atat a surselor de
creditare, cat si a celor de finantare. In special, activele totale au crescut cu 7,1%, iar portofoliul
de credite cu 16,1%.

Ponderea in PIB a portofoliului de credite la 30.09.2024 a constituit 22,6%, fiind in majorare cu
1,3 puncte procentuale comparativ cu 31.12.2023. Totodata, raportul credite/depozite a constituit
59,7%, fiind in majorare cu 3,6 puncte procentuale fata de finele anului 2023.

Tn contextul distribuirii riscurilor pe ramuri, ponderile cele mai mari in portofoliul de credite al
sectorului bancar autohton au detinut-o creditele acordate pentru procurarea/constructia
imobilului — 21,9%, creditele acordate comertului — 21,0% si creditele de consum — 18,7%,
aceasta structurd a portofoliului de credite mentinandu-se pe parcursul ultimilor ani. Totodata,
ponderea creditelor acordate Guvernului, unitatilor administrativ-teritoriale, Casei Nationale de
Asigurari/Companiei Nationale de Asigurdri in Medicina, etc., ocupa o pondere nesemnificativa
n portofoliul de credite, constituind 1,1%.

Depozitele totale s-au majorat fatd de finele anului 2023 cu 9,2%, pe seama majorarii depozitelor
persoanelor juridice cu 12,8% si a celor ale persoanelor fizice cu 7,0%. Printre acestea,
depozitele in moneda nationala (MDL) s-au majorat cu 11,7%, iar depozitele in valuta straina s-
au majorat cu 4,9%. Cea mai mare pondere a depozitelor in valuta a apartinut depozitelor in euro,
reprezentand 72,5%, urmata de ponderea depozitelor in dolari SUA, de 26,8%.

Riscul de credit. Riscul de credit este cel mai raspandit risc in profilul general de risc al bancilor.
Pe fondul numeroaselor incertitudini generate de mediul in care isi desfdsoara activitatea sectorul
bancar, in principal din cauza conflictului militar ruso-ucrainean prelungit, alaturi de criza
energeticd si consecintele pandemiei de coronavirus, riscul de credit a ramas una dintre
principalele prioritati ale procesului de supraveghere in 2024.

Tn primele 9 luni ale anului 2024, cuantumul creditelor neperformante (conform clasificarii
prudentiale) a Tnregistrat o scidere de 0,8 %. In consecinti, ponderea creditelor neperformante
in totalul creditelor a scazut cu 0,8 puncte procentuale, ajungand la un nivel de 4,7%. Sistemul
bancar mentine o acoperire relativ ridicatd a provizioanelor calculate pentru creditele
neperformante (54,0 % la 30 septembrie 2024). Acest lucru, combinat cu volumul fondurilor
proprii, limiteaza efectele negative ale unei potentiale nerambursari a unor astfel de imprumuturi
asupra solvabilitatii bancilor.
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Tabelul 2: Indicatorii-cheie ai sistemului bancar (in %)
| 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 2021 2022 2023 [30.09.2024

Adecvarea capitalului

Rata fondurilor proprii 26.9
total 26.2 29.8 31.3 26.0 24.8 27.3 25.9 29.2 29.9
otale

Calitatea activelor

Credite 4.7
neperformante/Total 9.9 16.4 18.4 12.5 8.5 7.4 6.1 6.4 5.6
credite
Provizioane pentru 54.0
credite

56.5 66.1 67.9 67.4 64.9 65.5 62.5 57.9 54.0

neperformante/credite
neperformante

Rentabilitatea

Randamentul activelor 1.7 1.8 1.9 1.7 2.5 1.5 2.0 2.9 2.8 2.4

Rentabilitatea 14.6
X . . 10.2 111 11.4 10.3 14.6 8.7 12.3 17.0 16.1

capitalurilor proprii

Raportul costuri/venituri 35.1 39.5 46.3 52.8 54.0 53.6 52.8 39.8 46.8 50.9

Lichiditate

Active lichide/Total active| 41.7 49.3 55.5 54.6 50.6 50.7 48.5 49.6 54.5 50.8

Sensibilitatea la riscul de piata

Pozitia valutara neta/
) . 3.03|-1.99(2.51|-1.34|2.62|-2.57|0.96|-5.45(2.05(-2.47|1.34|-1.24(1.03|-1.43|2.44|-0.63|2.23|-1.08|1.17} 0.60
Fonduri proprii

(Pozitie lunga/scurtd) L S L S L S L S L S L S L S L S L S L S

Rentabilitatea. La 30 septembrie 2024, profitul sectorului bancar a constituit 2 933.6 mil. lei.
Comparativ cu aceeasi perioadd a anului precedent, profitul a scdzut cu 12,6%, in principal
datoritd unei scaderi de 26,4% a veniturilor din dobanzi. Rentabilitatea activelor a fost de 2,4 %,
iar rentabilitatea capitalurilor proprii a fost de 14,6 %, inregistrand o scadere de 0,4 puncte
procentuale si, respectiv, de 1,5 puncte procentuale fata de sfarsitul anului 2023.

Riscul de lichiditate. in mod traditional, sistemul bancar mentine un volum substantial de active
lichide, ceea ce i conferd o rezistenta sporitd la socuri si capacitatea de a sprijini in continuare
creditarea in sectorul real. Incepand din noiembrie 2024, toate bancile respectd cerintele de
lichiditate, ceea ce indica prezenta unor surse de finantare adecvate pentru a acoperi atat nevoile
de lichiditate pe termen scurt, cat si pe termen lung. Indicatorul de lichiditate pe termen lung —
primul principiu al lichiditatii (cu limita permisa pentru fiecare banca < 1) pentru sector la 30
septembrie 2024 — a fost de 0,74, practic la acelasi nivel cu sfarsitul anului 2023. Aceasta a variat
de la 0,22 la 0,85, in functie de banca.

Indicatorul cerintei de acoperire a necesarului de lichiditate pentru sector a atins 280,2 % (limita
> 100 % de la 1 ianuarie 2023), indicand o scadere de 1,9 puncte procentuale fatd de sfarsitul
anului 2023. Acest indicator variaza de la 134,9% la 1.737,9%, in functie de banca. Rezerva de
lichiditate la 30 septembrie 2024 a constituit 32 723,6 mil. lei, In scadere cu 4,2% fatd de 31
decembrie 2023. Iesirile nete de lichiditati pe parcursul perioadei analizate s-au diminuat cu
3,5%, constituind 11.677,7 mil. lei.

Riscul de insolventa. Bancile sunt bine capitalizate, totalul fondurilor proprii din sector
ajungand la 21 347,7 milioane lei, reprezentand o crestere de 2,1% in primele 9 luni ale anului
2024. Rata fondurilor proprii totale este la un nivel ridicat, respectat de toate bancile. Rata
fondurilor proprii in sectorul bancar, conform datelor furnizate de banci, constituie 26,9 %, in
scadere cu 3,0 puncte procentuale fatd de sfarsitul anului 2023. Aceasta scadere este atribuitd
cresterii expunerii totale la risc cu o ratd semnificativ mai mare (13,6 %) decat fondurile proprii
(2,1 %). De asemenea, toate bancile respecta cerinta privind ,,Rata fondurilor proprii totale luand
in considerare amortizoarele de capital”. In plus, toate bancile adera la cerinta suplimentari de
capital stabilitd de BNM pe baza rezultatelor procesului de supraveghere si evaluare a
activitatilor bancilor (SREP). In consecinta, un nivel ridicat de capitalizare permite bancilor sa
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formeze rezerve suplimentare in cazul deteriordrii calitdtii activelor, fara riscul incalcarii
cerintelor prudentiale existente.

Testari la stres. Rezistenta sectorului bancar la socuri este reafirmata de testarile la stres derulate
de catre BNM, care arata capacitatea robusta a bancilor de a absorbi pierderile din credite, chiar
si In scenarii extreme, dar plauzibile. Aceste scenarii indica o materializare sporitd a riscului de
credit. Simuldrile de criza aferente riscului de credit la situatia din trimestrul III 2024 au
evidentiat o crestere a rezilientei bancilor la scenariile simulate, comparativ cu exercitiul similar
din trimestrul 111 2023.

Recent, BNM a initiat analize de senzitivitate dedicate expunerii sectorului bancar la sectoare
economice specifice, focusate pe calitatea creditelor acordate acestor sectoare. La sfarsitul lunii
octombrie 2024, analizele au aratat ca bancile prezentau cele mai ridicate niveluri de senzitivitate
in subportofoliile legate de sectorul gospodariilor populatiei (credite de consum si credite
ipotecare), precum si de sectorul comercial si cel agricol. Cu toate acestea, nivelurile de
sensibilitate inregistrate au indicat ca ar fi necesara o crestere semnificativd a ratei creditelor
neperformante pentru ca bancile s incalce cerintele prudentiale. in medie, bancile mai mari au
manifestat o senzitivitate mai mare la deteriorarea totala a portofoliului de credite, ca urmare a
cresterii volumelor expunerilor si a reducerii rezervelor voluntare de capital.

Pe langa analiza de senzitivitate, BNM efectueaza trimestrial simulari de criza privind riscul de
credit macroprudential, atat la nivel de sistem, cat si la nivel de banci individuale. Acest exercitiu
evalueaza rezilienta sistemului bancar in cadrul unor scenarii macroeconomice nefavorabile, dar
plauzibile din punct de vedere teoretic, pe un orizont de simulare de trei ani (2024-2026). Au
fost examinate doud scenarii: un scenariu de baza istoric si un scenariu advers care prezinta o
situatie de stagflatie caracterizatd de o inflatie rapida si de o crestere economicd lenta. Conform
rezultatelor simularii de criza, toate bancile au indeplinit in mod consecvent cerinta prudentiala
minima a unei rate totale a fondurilor proprii de 10%, astfel cum prevede cadrul de reglementare
al Republicii Moldova. Desi impactul estimat al scenariului nefavorabil a indicat o erodare
semnificativd a fondurilor proprii ale bancilor, niciuna nu a intampinat dificultdti in indeplinirea
cerintei globale de capital (cerinta totald de fonduri proprii SREP plus cerinta aferenta
amortizorului de capital combinat), subliniind capacitatea acestora de a-si mentine performanta
chiar si in conditii de criza. In plus, chiar si in scenariul nefavorabil, niciuna dintre banci nu a
inregistrat pierderi nete la sfarsitul unui an, demonstrandu-si capacitatea de a atenua in mod
eficient pierderile neprevazute care decurg din deteriorarea portofoliului de credite.

In plus, trimestrial se efectueazi exercitiul de testare la stres a lichiditatii, care evalueazi nivelul
activelor lichide ale bancilor, inclusiv detinerile in valutd strdind, prin aplicarea retragerilor din
depozite si a anumitor marje de ajustare a activelor. Incepand cu trimestrul IIT 2024, nicio banca
nu a Inregistrat un deficit de lichiditate totald sau in valuta straind, In urma socului fiind
constituite active lichide reziduale inregistrand valoarea de 44,1 miliarde lei si respectiv
echivalentul a 17,3 miliarde lei. Aceasta marcheaza o Tmbundtétire fata de exercitiul similar din
2023, cand sistemul bancar a inregistrat rezerve de lichiditate reziduala dupa soc in valoare de
43,4 miliarde lei lichiditate totala si 12,8 miliarde lei lichiditate in valuta straina.

Este de remarcat faptul ca a fost efectuata o simulare separatd avand in vedere indisponibilitatea
rezervelor obligatorii, evaludndu-se astfel capacitatea bancilor de a-si acoperi nevoile de
lichiditate din surse interne. Rezultatele au aratat ca o singurd banca de importanta sistemica ar
inregistra deficite de lichiditate in acest scenariu, avand in vedere atat lichiditatea in moneda
nationala, cat si cea in valuta straind. Impactul asupra lichiditatii in valute separate a evidentiat,
pe langa banca mentionatd anterior, incd o bancd de importanta sistemica, o banca mijlocie si
doud banci mici cu anumite deficite.

La fel, a fost efectuat un exercitiu de testare la stres pe baza indicatorului privind rata de acoperire
a necesarului de lichiditate (Liquidity Coverage Ratio — LCR). Pentru acest exercitiu, au fost
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analizate un set de cinci scenarii cu deteriorare treptata si un scenariu istoric sever, avand in
vedere orizontul de timp de 30 de zile caracteristic indicatorului LCR. Rezultatele globale au
indicat faptul cd majoritatea bancilor sunt in masura sa reziste cel putin la cele cinci scenarii
treptate simulate fara a incalca cerinta minima de 100 % pentru LCR. Majoritatea incalcarilor au
fost inregistrate In cazul scenariului istoric nefavorabil, care incorporeaza evenimente extreme
calibrate la cea de-a 99-a percentila a evenimentelor observate, reafirmand astfel un nivel ridicat
de robustete in randul bancilor in ceea ce priveste acoperirea necesarului de lichiditate.

In plus, a fost efectuat un exercitiu separat de testare la stres a contagiunii pentru a evalua
potentialele efecte de propagare a riscurilor din partea contrapartilor financiare ale bancilor din
plasate de bancile locale la diferite contrapartide. Simularea de criza a cuprins trei scenarii
distincte:

1. Neprimirea fondurilor plasate la orice contraparte a fiecarei banci din Moldova;
2. Neprimirea fondurilor plasate la primele trei contraparti pentru fiecare banca;

3. Neprimirea de fonduri de la toate contrapartile dintr-o anumita jurisdictie de catre fiecare
banca.

La situatia de la finele trimestrului 111 2024, in cadrul primului scenariu, nu au fost observate
potentiale deficite de capital in rdndul bancilor locale, fiecare mentindnd conformitatea cu cerinta
privind rata fondurilor proprii de 10 %. Cu toate acestea, in cadrul celui de al doilea scenariu, s-
a constatat cd doua banci de importanta sistemica si o banca mijlocie sunt expuse riscului de
deficit de capital din cauza neprimirii de fonduri de la primele trei contraparti ale acestora. In cel
de-al treilea si ultimul scenariu, o banca de importanta sistemica si o banca de dimensiuni medii
au Tnregistrat deficite de capital.

Avand 1n vedere cd contrapartile straine fata de care bancile au expuneri detin ratinguri pozitive
din partea agentiilor internationale de rating, probabilitatea falimentului acestora este redusa.
Acest lucru minimizeaza probabilitatea unui impact negativ asupra bancilor nationale.

Cadrul macroprudential al Republicii Moldova

Cadrul macroprudential al Republicii Moldova este reglementat de Legea nr. 209/2018, care
instituie Comitetul National de Stabilitate Financiara ca autoritate macroprudentiala la nivel
national. Comitetul are sarcina de a asigura stabilitatea sistemului financiar prin supravegherea
riscurilor sistemice si aplicarea unor instrumente macroprudentiale adecvate. Comitetul se
intruneste trimestrial, in sedinte ordinare sau, dupa caz, in sedinte extraordinare suplimentare,
iar din componenta acestuia fac parte Guvernatorul BNM, Ministrul Finantelor, Ministrul
Dezvoltarii Economice si Digitalizarii, Presedintele Comisiei Nationale a Pietei Financiare si
Directorul General Executiv al Fondului de Garantare a Depozitelor in Sistemul Bancar.
Comitetul extins include, de asemenea, membrii Comitetului executiv al BNM responsabili de
supravegherea bancara, rezolutia bancara si stabilitatea financiara.

In septembrie 2023, Comitetul a aprobat Strategia privind politica macroprudentiala, care
prezintd cadrul operational pentru atingerea obiectivelor macroprudentiale si asigura
transparenta procesului decizional. Strategia se aliniazd recomandarilor Comitetului european
pentru risc sistemic (CERS/2011/3 si CERS/2013/1) si dispozitiilor legale nationale. Totodata,
in 2021 au fost operate modificari in Legea nr. 548/1995 cu privire Banca Nationala a Moldovei,
contribuirea la stabilitatea financiara a sectorului bancar fiind inclusa ca parte a mandatului
BNM, alaturi de obiectivul sdu fundamental de asigurare si mentinere a stabilitatii preturilor.
Cadrul pune accentul pe revizuirile periodice ale instrumentelor macroprudentiale si faciliteaza
recunoasterea politicilor macroprudentiale externe, care nu sunt bazate pe debitori, cum ar fi
rezervele de capital sau alte masuri de gestionare a riscurilor, atunci cand acestea sunt relevante
pentru sistemul financiar al Republicii Moldova.
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La 2 august 2024 a intrat in vigoare Legea nr. 174/2024, care modifica Legea nr. 548/1995
privind Banca Nationald a Moldovei, conferind BNM un mandat macroprudential explicit.
Dispozitiile legale (art.4 alin.(2) din Legea nr.548/1995) prevad ca, fara prejudicierea
obiectivului sdu fundamental, BNM, in limitele atributiilor sale, contribuie la stabilitatea
sistemului financiar si sustine politica economica generala a statului.

In plus, Legea nr. 548/1995 a fost completati cu articolul 52 privind instrumentele politicii
macroprudentiale. In conformitate cu articolul 52, pentru exercitarea atributiilor sale privind
implementarea politicii macroprudentiale, in vederea reducerii riscului sistemic, BNM poate
aplica masuri si instrumente macroprudentiale in raport cu bancile si alte institutii financiare.
Pentru prevenirea si atenuarea riscului macroprudential sau riscului sistemic s$i mentinerea
stabilitatii financiare, BNM a aprobat Regulamentul nr. 110/2018 privind amortizoarele de
capital ale bancilor (de transpunere a pachetului CRD IV/CRR al UE), in vigoare de la 30 iulie
2018, care stabileste cerintele privind fondurile proprii pe care bancile trebuie sa le detina pentru
constituirea amortizoarelor de capital. In acest sens, BNM aplici si revizuieste periodic cerintele
privind amortizoarele de capital ale bancilor, stabilite in prezent la urmatoarele niveluri:

- amortizorul de conservare a capitalului: 2,5 % din cuantumul total al expunerii la risc;

- amortizorul anticiclic de capital: 0 % din cuantumul total al expunerii la risc;

- amortizorul pentru societétile de importanta sistemica (O-SII): intre 1,0 % si 1,5 % din
cuantumul total al expunerii la risc;

- amortizorul de risc sistemic: 1,0 % din cuantumul total al expunerii la risc.

Comitetul executiv al BNM, prin Hotéararea nr. 101/2022, a aprobat Regulamentul privind
creditarea responsabila a consumatorilor de cétre banci, in vigoare de la 1 iulie 2022, ca parte a
pachetului de masuri macroprudentiale recomandate pentru atingerea obiectivului intermediar
de prevenire si/sau limitare a cresterii excesive a creditelor si datoriilor. Regulamentul stabileste
cerinte privind masurile bazate pe debitori persoane fizice, cum ar fi: raportul dintre credite si
garantii (RCG), raportul dintre serviciul datoriei si venituri (RSDV) si scadenta maxima a
creditului.

Rata RCG se aplica creditelor imobiliare rezidentiale noi acordate gospodariilor si nu poate
depasi 80%, iar in cazul in care imprumutul este compensat si/sau garantat partial si/sau integral
de stat (de exemplu, in cadrul programului ,,Prima casd”) sau este garantat partial prin depozite
bancare — limita RCG va fi calculata luand in considerare cota de credit compensata si/sau
garantata (care se deduce).

Rata RSDV se aplica creditelor noi acordate gospodariilor si nu ar trebui s depaseasca 40% din
venitul net confirmat al debitorului. Cu titlu deexceptie, plafonul RSDV de 55 % se aplica in
cazul 1n care venitul net mediu lunar al debitorilor depaseste cel putin dublul salariului mediu
lunar pe economie aprobat de guvern pentru anul Tn care se ia decizia de creditare. De asemenea,
RSDYV nu se aplica creditelor acordate in baza Legii nr.293/2017 privind unele masuri in vederea
implementdrii Programului de stat "Prima casa".

De asemenea, pentru a atinge obiectivul urmarit prin introducerea RSDV, scadenta maxima a
creditului acordat gospodariei a fost limitata la 5 ani pentru creditele de consum si la 30 de ani
pentru creditele pentru investitii imobiliare.

Tn anul 2024, BNM a demarat procesul de modificare a Regulamentului privind creditarea
responsabild a consumatorilor de catre banci (nr. 101/2022) si a Regulamentului privind cerintele
de creditare responsabila aplicate organizatiilor de creditare nebancara (nr. 20/5/2022), in
vederea imbunatatirii cadrului macroprudential care vizeaza prevenirea si atenuarea potentialului
risc sistemic generat de Indatorarea populatiei, conform strategiei de politica macroprudentiala.

3.2. Perspective macroeconomice pe termen mediu (scenariul de baza)

Contextul international. In pofida inaspririi semnificative a politicii monetare la nivel global,
economia mondiald a manifestat o rezilientd remarcabild in anul 2024, reusind sa evite o
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recesiune globala. Conform prognozei FMI din octombrie 2024, cresterea economica globald va
ramane la nivel de 3,2% 1n 2024 si1 2025. Rata anuala a inflatiei globale, dupa ce a atins un maxim
de 9,4% 1n trimestrul III al anului 2022, a intrat pe un trend descendent si, conform prognozelor,
se vareduce pana la 3,5% la sfarsitul anului 2025, nivel situat sub rata medie de 3,6% inregistrata
n perioada 2000-2019.

Desi scdderea inflatiei la nivel global reprezintd un factor important, riscurile de Incetinire
economica sunt 1n crestere: escaladarea conflictelor regionale, mentinerea unei politici monetare
restrictive pe termen lung, o posibild volatilitate a pietelor financiare, incetinirea ritmului de
crestere economica in China si intensificarea politicilor protectioniste.

Economia tarilor din Uniunea Europeana (UE), cel mai important partener comercial al
Republicii Moldova, spre care sunt directionate circa 65% din exporturi, este prognozatd sa
creascd treptat, sustinutd de relaxarea politicii monetare, reducerea presiunilor inflationiste si o
piatd a muncii stabild. Investitiile vor beneficia de conditii de creditare mai favorabile. Pentru
anul 2024 se estimeazd o crestere economicd de 1,1%, determinatd in mare parte de
imbunitatirea cererii externe pentru produsele exportate din UE. In 2025, cresterea economici
este prognozata la 1,6%, stimulata in principal de consolidarea cererii interne. De asemenea, se
preconizeaza o scadere a inflatiei de la 6,3% in 2023 la 2,3% 1n 2025. Totusi, tensiunile
geopolitice, necesitatea de reducere a deficitelor bugetare si a datoriilor acumulate, posibilitatea
de intarziere a relaxarii monetare si riscurile climatice reprezinta factori de risc care pot influenta
negativ perspectivele economice.

Grafic 3.10 Prognoza cresterii economice in tarile Grafic 3.11 Prognoza cresterii economice in
UE si zona Euro principalele tari partenere ale Republicii Moldova
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Cresterea economica in principalele tiri partenere comerciale ale Republicii Moldova rdmane
una variabila, in functie de contextul economic specific fiecarei economii. Urmatorii ani vor
continua s fie marcati de ajustari la nivel de cerere internd, conditii de finantare si investitii
strategice in regiune. Pentru Romania, se preconizeaza o crestere economica de 1,9% in 2024,
sustinuta de investitiile In infrastructura publica si de revenirea consumului privat, stimulata de
reducerea presiunilor inflationiste, relaxarea politicii monetare si cresterea veniturilor
disponibile reale. Relaxarea conditiilor monetare si financiare este de asteptat sa impulsioneze
PIB-ul cu 3,3% in 2025. In pofida provocarilor generate de invazia Rusiei, pentru Ucraina se
estimeazi o crestere economica de 3% in 2024 si de 2,5% in 2025. Incetinirea din 2024 este
cauzatd de sentimentul economic scdzut, deficitul de fortd de munca si distrugerea infrastructurii
energetice in urma atacurilor rusesti.
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Contextul intern. Dupa o redresare slaba in 2023, cresterea economica a ajuns la 2,2% in prima
jumadtate a anului 2024, reflectind o imbunatatire a investitiillor si o crestere modesta a
consumului. Proiectdim o crestere a activitdtii economice de 2,5% in 2024, pe masurd ce
redresarea treptatd a investitiilor si a consumului privat continud. Acesta din urma este sustinut
de cresterea salariilor reale si de o expansiune puternicd a creditelor, contribuind la cresterea
importurilor, care raiman, per ansamblu, constante, din cauza scaderii re-exporturilor. Tn contrast,
exporturile raman slabe.

Pe partea ofertei, avansul economiei in anul 2024 va fi sustinut de servicii si constructii, a caror
valoare adaugata bruta se va majora cu 4,8% si 4,5%, respectiv. Se remarcd o crestere mai
accentuata decat cea prognozata a valorii adaugate brute in sectoarele de comert cu amanuntul
si cu ridicata (+5%), activitdti de cazare si alimentatie publica (+8,9%), precum si 1n sectorul
informatiilor si comunicatiilor (+6,9%), fapt care a determinat o revizuire in sus a proiectiilor
economice pentru acest an. Este de subliniat si progresul sectorului constructiilor in prima
jumatate a anului (+3,9%), contribuind astfel la o dinamicd generald peste asteptari pentru
ntregul an.

Contributia pozitiva a celor doua sectoare va fi diminuatd de contractia agriculturii (-10%) pe
fondul secetei acute din vara, care a afectat principalele culturi cerealiere (in special porumb si
floarea-soarelui). Totodata, evolutia industriei reflecta un ritm mai temperat decat s-a anticipat,
pe fondul problemelor legate de pierderea de competitivitate si de slabirea cererii interne si
externe, fapt ce a determinat o usoara revizuire a prognozei pe acest an.

Pe latura cererii, analiza pe componente evidentiaza aportul consistent adus de investitii la
cresterea economicd. Estimarile pentru sectorul de constructii se vor reflecta corespunzator in
dinamica formarii brute de capital fix, care se asteapta sa avanseze cu 6% in anul 2024. Astfel,
formarea bruta de capital fix va avea o contributie de 0,8 p.p. la cresterea Produsului intern brut,
ceea Ce se va concretiza intr-o rata de investitie de 20,1%. Revizuiri aditionale de sens pozitiv
au rezultat pentru consumul populatiei, dinamica estimata fiind in crestere cu 3% fata de anul
precedent. Trendul ascendent, manifestat atat in achizitia de bunuri cat si in serviciile destinate
populatiei, a fost imprimat de comportamentul mai optimist al gospodariilor in conditiile
relaxarii conditiilor de creditare si majordrii castigurilor salariale.

Contributia exportului net la cresterea PIB va fi negativa (-1,7 p.p.), fiind rezultatul unei
contractii mai ample in cazul exportului de bunuri, in conditiile reducerii dinamicii economice a
partenerilor externi, si a unei cresteri mai accentuate a importului, fiind impulsionat de cererea
interna.

Efectele evolutiilor curente se vor transmite si in prima parte a anului viitor. Pe termen mediu
(2025-2027), ritmul anual de crestere a produsului intern brut este estimat la 3,3%, in conditiile
unui climat economic favorabil si continuarii parcursului catre aderarea la UE.

Previziunile macroeconomice pentru anul 2025 sugereaza consolidarea traiectoriei de redresare,
cu o crestere a PIB-ului proiectata la aproximativ 2,5-3%, determinatd de imbunatatirile din
sectorul agricol si industrial si de consolidarea consumului si a investitiilor interne.

Agricultura se va recupera treptat dupa seceta din anul 2024, inregistrand o crestere a productiei
de circa 1,5% in anul 2025. Un impact pozitiv asupra cresterii sectorului agricol este asteptat din
partea sectorului zootehnic, ludnd in consideratie evolutiile pozitive neasteptate din anul 2024 si
potentialul nevalorificat al acestei ramuri. Totodata, riscurile climatice vor fi diminuate de
implementarea in sector a tehnologiilor performante, cresterea investitiilor, majorarea
suprafetelor irigate, utilizarea fertilizantilor.

Sectorul industrial isi va reveni tot mai mult din crizele anilor precedenti. In anul 2025 este
prognozata o crestere de circa 3% a productiei industriale, iar pentru urmatorii ani se anticipeaza
o usoard accelerare a sectorului (3,2-3,5%). Evolutia sectorului industrial va fi sustinuta de
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relansarea continud a cererii interne si externe pentru produsele industriale nationale, de
extinderea activitatii investitorilor straini, de cresterea productivitatii sectorului, dar si de
evolutiile pozitive asteptate de la sectorul agricol. De asemenea, un factor important care va
favoriza fortificarea ramurii manufacturiere este implementarea Programului National de
dezvoltare industriala pentru anii 2024-2028, al carui obiectiv este majorarea graduald a ponderii
industriei prelucrdtoare in PIB de la 8% 1n anul 2023 pana la 11% in anul 2025 si 13% in anul
2030.

Constructiile vor inregistra o crestere de peste 3% in anul 2025, sustinutd in principal de
inviorarea cererii interne pentru bunurile imobiliare si de conditiile de creditare favorabile. Un
impact pozitiv asupra dezvoltarii constructiilor rezidentiale va avea si implementarea
modificarilor din cadrul proiectului ,,Prima casa”.

Similar evolutiilor din anul 2024, serviciile se vor mentine pe un trend crescator in anul 2025
(+3,4%), 1n special ramura informatii si comunicatii, a carei pondere in PIB creste constant de
la an la an, ajungéand la 6,7% in anul 2023 si 7,8% in prima jumatate a anului 2024. Anticipam
o crestere de circa 6% in anul 2025 a ramurii respective, ce se va datora in continuare regimului
fiscal preferential existent in parcul pentru tehnologia informatiei Moldova Innovation
Technology Park, precum si de cererea externa robustd pentru serviciile de informatica. De
asemenea, serviciile prestate de sectorul HoReCa vor inregistra o crestere de circa 3% in anul
2025, fiind stimulate de cererea populatiei, alimentatd de majorarea veniturilor disponibile.

Pe partea cererii, consumul privat, care va creste cu 3% in anul 2025, va reprezenta factorul
principal al stimuldrii activitatii economice, odatd cu consolidarea puterii de cumpdarare a
populatiei si continuarea procesului de stabilizare a preturilor. Consumul privat va fi favorizat
pe de o parte de cresterea castigurilor salariale (+12,6% nominal si +7,6% real) ca urmare a
masurilor implementate in anul curent si a celor preconizate a fi introduse incepand cu 1 ianuarie
2025, iar pe de alta parte de politica monetard relaxanta, care va crea conditii prielnice pentru
mentinerea in crestere a creditelor de consum.

Formarea bruta de capital fix (+7,5%) va avansa cu 3,3% in anul 2025, avand in vedere
accelerarea investitiilor publice si private in domeniile prioritare, in special n sectorul energetic,
infrastructura drumurilor, infrastructura feroviara, infrastructura de aprovizionare cu apa si
canalizare. In domeniul energetic, se planifici interconectarea sistemului electroenergetic al
Republicii Moldova cu cel al Romaniei, modernizarea sistemului termoenergetic Balti,
reabilitarea retelelor electrice de transport, eficientizarea energetica in Sistemul de Alimentare
Centralizata cu Energie Termicd, in sectorul rezidential. In domeniul infrastructurii, sunt
planificate urmatoarele proiecte investitionale importante: proiectele statului finantate din
Fondul National pentru Dezvoltare Regionala si Locald, proiectele de restructurare si
imbunatatire a cdilor ferate finantate de BERD, BEI, FPI Grant si NIP Grant, proiectele de
reabilitate si imbunatatire a drumurilor locale etc. Totodata, cresterea investitiilor private va fi
sprijinita de politicile de stimulare a investitiilor, precum aplicarea cotei zero la impozitul pe
venitul nerepartizat al Iintreprinderilor mici si mijlocii si implementarea Programului
investitional 373, care va facilita accesul la creditele investitionale cu dobanzi reduse.

Exportul net este asteptat sd se mentind in teritoriul negativ si in anul 2025. Cresterea
consumului privat si redresarea activitatii economice vor determina cresterea cererii de bunuri
importate. Exporturile vor fi influentate negativ de rezultatul sectorului agricol in prima jumatate
de an, cu o recuperare certa in cealaltd jumatate de an. Totusi, In conditiile unei conjuncturi
externe precare, ritmurile de crestere a exporturilor vor fi modeste si nu vor compensa impactul
cresterii importurilor.

Produsul potential. Pe parcursul ultimilor 20 de ani cresterea potentialului economic al
Republicii Moldova s-a diminuat de la 6% pana la 2%, fiind determinata de scaderea contributiei
productivitatii (eficientei) totale a factorilor. Conform estimarilor, in anul 2023 cea mai mare
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contributie la cresterea Produsului potential a fost generatd de capital (1 p.p.), in timp ce
contributia fortei de munca a fost de doar 0,2 p.p. Decalajul productiei a constituit -3,1% si
ramane negativ al doilea an consecutiv, fiind conditionat, in general, de razboiul din Ucraina si
tendintele demografice negative.

Grafic 3.12 Decalajul productiei (% din produsul Grafic 3.13 Contributia elementelor de productie
potential) la cresterea produsului potential (%0)

%@\ '1965 ‘L@% '196\ ,L@D’ ,)9\\ r\/Q(b %Q'@ r\/Q’(\ r@’e’ 'L@:\ ,@‘\(:" Qrf,’; Qq,“* mmmm Capitalul Munca Productivitate e PI|B potential

Sursa: Biroul National de Statistica, calculele MDED

Se asteapti cd economia va atinge echilibru doar in anul 2026. in perioada de prognozi
potentialul de crestere economicd se va consolida datoritd factorilor de productivitate si de
capital, in timp ce contributia pozitiva a factorului de munca va fi in diminuare.

Politica monetara si a cursului de schimb si inflatia

In conformitate cu atributiile statutare previzute in Legea nr. 548/1995 cu privire la Banca
Nationala a Moldovei’’, BNM stabileste si implementeazd politica monetara si valutara.
Conform Strategiei politicii monetare a Bancii Nationale a Moldovei pe termen mediu'®
(aprobata prin Hotararea Consiliului de administratie al BNM nr. 303 din 27 decembrie 2012),
pentru asigurarea si mentinerea stabilitatii preturilor pe termen mediu, BNM va mentine inflatia
(masurata prin indicele preturilor de consum) la nivelul de 5,0 la sutd anual cu posibild deviere
de + 1,5 puncte procentuale, fiind considerat nivelul optim pentru cresterea si dezvoltarea
economicd a Republicii Moldova pe termen mediu. Pentru asigurarea si mentinerea stabilitatii
preturilor, BNM va implementa regimul tintirii directe a inflatiei. Totodatd, in concordanta cu
tinta inflatiei, ca ancord nominald a politicii monetare de 5,0 la sutd, BNM va implementa
regimul de flotare gestionatd a cursului de schimb fara a avea o tinta prestabilita a cursului de
schimb valutar al leului moldovenesc.

BNM stabileste tinta inflatiei calculata in baza indicelui preturilor de consum in valoare de 5,0
la suta anual cu o posibild deviere de + 1,5 puncte procentuale. Atingerea tintei de 5,0 la suta
anual va fi realizata prin utilizarea instrumentului principal de politica monetara — operatiunile
de piatd deschisi. In acelasi timp, BNM va utiliza si instrumente auxiliare de politici monetara,
precum facilitatile permanente, norma rezervelor obligatorii si interventiile pe piata valutara.

17 https://www.bnm.md/en/content/law-national-bank-moldova-no548-xiii-july-21-1995
18 https://www.bnm.md/en/content/medium-term-monetary-policy-strategy-0
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Pentru a atinge inflatia tintita, conditiile pietei monetare sunt ghidate de BNM prin rata de baza,
care este stabilita de Comitetul executiv al BNM si este principalul indicator pentru piata
monetard interbancara pe termen scurt.

Regimul cursului de schimb al leului moldovenesc este unul de flotare gestionata, care permite
ajustarea flexibila a economiei nationale la socurile externe si interne. BNM fisi rezerva dreptul
de a interveni pe piata valutara pentru a atenua fluctuatiile excesive ale cursului de schimb
oficial, pentru a opri orice operatiuni speculative si pentru a suplini rezervele valutare
internationale fara a influenta negativ atingerea tintei de inflatie.

La 15 noiembrie 2024, BNM a anuntat cd, incepand cu 2 ianuarie 2025, euro va Inlocui dolarul
SUA ca moneda de referinta pentru stabilirea cursului oficial al leului moldovenesc. Decizia
reflecta rolul semnificativ al monedei euro in fluxurile comerciale si financiare ale tarii si vizeaza
alinierea la realitdtile economice, avand in vedere ca Uniunea Europeanad este cel mai important
partener comercial al Republicii Moldova si principala sursd de remiteri si investitii straine
directe.

Inflatia. Potrivit Raportului
asupra inflatiei, noiembrie Graficul 3.14 IPC cu interval de incertitudine

. o e (1) a
2024 | rata anuala a inflatiei (% fati de anul precedent)
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Impactul pozitiv al unor Sursd: BNS, calculele BNM

factori precum (1) o prognoza
pe termen scurt 1n crestere, in contextul conditiilor secetoase din vara anului 2024, care au afectat
dezvoltarea culturilor agricole si recoltarea legumelor proaspete, (2) cresterea cumulata a
preturilor alimentelor la nivel mondial pana in trimestrul IV 2024, (3) ajustarea accizelor de la
Tnceputul anilor 2025 si 2026, (4) ajustarile recente si anticipate in crestere ale unor tarife vor
contribui la cresterea ratei anuale a inflatiei. In acelasi timp, (1) cererea internd negativa, (2)
anticiparea unei traiectorii descendente a preturilor alimentelor pe piata internationala incepand
cu anul 2025 si (3) a pretului petrolului pe piata mondiala pe intregul orizont de prognoza, cu
exceptia primului trimestru al anului 2025, vor contribui la scaderea ritmului anual.

Rata medie anuala a inflatiei va fi de 4,6 % in 2024 si de 4,9 % in 2025.

19 https://www.bnm.md/ro/content/raportul-asupra-inflatiei-nr-4-2024
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Conditiile monetare reale pentru
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Regimul rezervelor obligatorii este un
instrument auxiliar important de Sursd: Calculele BNM
politicdi monetarda din setul de
instrumente al BNM, care a fost utilizat activ Tn ultimii ani pentru a gestiona excesul de lichiditate
din sistemul bancar. BNM a scazut treptat, normele rezervelor obligatorii (NRO) in moneda
nationala si n valutd strdina, pe parcursul procesului de relaxare a politicii monetare care a
Tnceput in decembrie 2022. Pe parcursul anului 2024, BNM a redus treptat NRO in moneda
nationala cu 8 p.p., pand la 25% (din decembrie 2024), iar NRO in valuta straina cu 9 p.p., pana
la 34% (din decembrie 2024). in decembrie 2024 BNM a decis si reduca in continuare NRO in
moneda nationald pana la 22%, iar NRO 1in valuta strdina pana la 31%, ambele scaderi fiind
aplicabile incepand cu 16 ianuarie 2025.

Sectorul extern si sustenabilitatea sa pe termen mediu

In anul 2023, deficitul contului curent al balantei de plati a Moldovei a scizut fata de 2022, atat
ca valoare absoluta, cat si ca raport la PIB. Deficitul a constituit 1,75 miliarde EUR, in scadere
cu 25,8%. Raportul la PIB al deficitului contului curent a constituit -11,4% (fatd de 17,% in
2022). Aceasta dinamica s-a datorat diminuarii deficitului comertului exterior cu bunuri (cu 0,43
miliarde EUR), majorarii excedentelor veniturilor primare si secundare (cu 0,19 miliarde EUR
si, respectiv, 0,02 miliarde EUR), in timp ce excedentul balantei serviciilor s-a diminuat (cu 0,03
miliarde EUR).

Deficitul comertului exterior cu bunuri inregistrat in balanta de plati in anul 2023 s-a diminuat
cu 8,7% si a insumat 4,50 miliarde EUR 1n rezultatul scaderii mai semnificative a importului de
bunuri (cu 0,78 miliarde EUR si a totalizat 7,67 miliarde EUR), 1n timp ce exportul a scazut cu
0,35 miliarde EUR si a totalizat 3,17 miliarde EUR. Principala cauza a evolutiei importului a
fost sciderea importului de produse minerale, cu 31,2%, ce a inregistrat 1,8 miliarde de EUR. In
acelasi timp, produsele agroalimentare au rdmas principala categorie de marfuri exportate din
Moldova si au totalizat 1,59 miliarde EUR, in scadere cu 12,3%, 1n principal datorita scaderii
exportului de produse vegetale.

Excedentul balantei serviciilor a scazut cu 3,5% fata de 2022 si a totalizat 0,83 miliarde EUR.
Aceastd evolutie a fost cauzata de cresterea mai semnificativa a importului (cu 10,0% pana la
1,43 miliarde EUR) decat a exportul (cu 4,1% pana la 2,26 miliarde EUR). Principalele categorii
de servicii la import au fost transportul (38,5% din total) si calatoriile (33,6% din total), In timp
ce la export au fost célatoriile (27,0% din total), serviciile de informaticd(23,9% din total) si
transportul (22,1% din total).

Excedentul veniturilor primare a crescut de 3,2 ori si a inregistrat 0,25 miliarde EUR, fiind
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determinat de cresterea excedentului veniturilor din activele de rezerva (de 3,3 ori pana la 0,17
miliarde EUR), de scaderea profiturilor reinvestite (cu 31,1% pand la 0,31 miliarde EUR) si a
intrarilor nete de venituri inregistrate la remunerarea salariatilor (cu 2,9% pana la 0,71 miliarde
EUR).

Soldul pozitiv al veniturilor secundare a crescut cu 1,2%, pana la 1,68 miliarde EUR, fiind
influentat, in principal, de cresterea valorii asistentei tehnice, a ajutorului umanitar si a
granturilor primite in cadrul cooperarii internationale de catre administratia publica, cu 9,7%,
pani la 0,34 miliarde EUR. In acelasi timp, transferurile personale primite de rezidentii
moldoveni din strainatate au scazut cu 8,8% si au totalizat 1,04 miliarde de EUR.

In 2023, intririle de remiteri personale au scdzut cu 4,8% fata de 2022 si au Tnsumat 1,80
miliarde EUR sau 11,8% raportat la PIB, in timp ce transferurile platite nerezidentilor au scazut
cu 21,8% si au constituit 0,43 miliarde EUR. Cea mai mare pondere a intrdrilor de remiteri
personale — 57,9% din total — sunt din UE, fiind cu 12,3% mai mare decat in 2022. Ponderea
remiterilor din Comunitatea Statelor Independente a reprezentat 13,0 % si a scazut cu 44,4%, iar
cea a altor tari — 29,0%, mai putin cu 2,9% decat in 2022.

Contul de capital a inregistrat intrari nete de 0,08 miliarde EUR, determinate in special de
intrarile nete de asistenta tehnica primita de catre administratia publica (+25,0% fata de 2022) in
valoare de 0,05 miliarde EUR (0,3% la PIB). In acelasi timp, asistenta tehnica primita de
societatile financiare, societdtile nefinanciare, gospodariile populatiei si institutiile fard scop
lucrativ in serviciul gospodariilor populatiei (IFSLSGP) a insumat 0,06 miliarde EUR (-14,3%
fata de 2022).

Suma soldurilor contului curent si contului de capital reflecta ca, in urma tranzactiilor curente
si de capital ale rezidentilor Republicii Moldova cu nerezidentii, necesarul net de finantare a
constituit 1,67 miliarde EUR sau 10,9 raportat la PIB.

in anul 2023, contul financiar a inregistrat intrari nete in valoare de 1,53 miliarde EUR, ca
urmare a cresterii nete generate de tranzactiile cu pasivele rezidentilor fata de nerezidenti de 0,76
miliarde EUR si a scdderii nete din tranzactiile cu active financiare externe ale rezidentilor de
0,76 miliarde EUR.

Principalele surse de finantare a deficitului contului curent au fost intrarile nete de numerar si
depozite in valoare de 1,32 miliarde EUR, imprumuturile - 0,47 miliarde EUR si creditele
comerciale si avansurile - 0,25 miliarde EUR.

Scédderea neta a activelor pe parcursul anului 2023 a fost determinatd de scaderea cu 1,32
miliarde EUR a activelor sub forma de numerar si depozite, a creditelor comerciale si avansurilor
— cu 0,25 miliarde EUR, a imprumuturilor - cu 0,03 miliarde EUR, si a investitiilor directe - cu
0,01 miliarde EUR. In acelasi timp, activele de rezerva au crescut cu 0,82 miliarde EUR.

Cresterea netd a pasivelor, in anul 2023, s-a datorat cresterii imprumuturilor — cu 0,44 miliarde
EUR (trageri — 1,20 miliarde EUR si rambursari — 0,76 miliarde EUR). Tragerile au fost
reprezentate, in principal, de imprumuturile noi contractate de administratia publica in anul 2023
(0,89 miliarde EUR). Pasivele sub forma de investitii directe au crescut cu 0,33 miliarde EUR,
ca urmare a reinvestirii profitului in valoare de 0,31 miliarde EUR, a cresterii nete a
participatiilor si actiunilor nerezidentilor — cu 0,03 miliarde EUR si a scaderii instrumentelor de
natura datoriei in valoare de 0,02 miliarde EUR.

La 31 decembrie 2023, pozitia investitionala internationala a Republicii Moldova a Tnsumat
5,36 miliarde EUR, 1n scadere cu 8,1% fata de sfarsitul anului 2022. Pozitia activelor financiare
externe a constituit 7,00 miliarde EUR, cu 14,9% mai mult decat la sfarsitul anului 2022, in timp
ce pozitia pasivelor a crescut cu 3,6%, pana la 12,35 miliarde EUR.

Datoria externa bruta a Republicii Moldova, la 31 decembrie 2023, a crescut cu 1,1% si a
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totalizat 9,10 miliarde EUR sau 61,2% raportat la PIB. Datoria externad publica a reprezentat
37,7% din datoria externd totald, insumand 3,43 miliarde euro, cu 11,7% mai mult fatd de
inceputul anului. Datoria externd privata a totalizat 5,67 miliarde EUR, cu 4,4% mai putin decat
la sfarsitul anului 2022, reprezentand 62,3% din datoria externd totala.

Evolutii REER. Aprecierea REER? si a indicilor cursului de schimb efectiv nominal (NEER),
care a fost observatd in perioada 2021-2023, a incetinit considerabil in 2024, in principal ca
urmare a moderdrii cresterii preturilor. In primele zece luni ale anului 2024, aprecierea nominalia
a leului moldovenesc fatd de majoritatea monedelor principalilor parteneri comerciali a condus
la aprecierea NEER cu 3,4%. Cresterea NEER a fost partial dezechilibrata de inflatia mai lenta
a Moldovei in comparatie cu dinamica IPC a partenerilor sdi comerciali, ceea ce a dus la o
apreciere de 2,1% a REER. Cea mai mare contributie la aprecierea REER a venit din aprecierea
reald fata de hrivna ucraineana si rubla ruseasca.

Suficienta rezervelor
valutare. La 30 noiembrie
2024, activele oficiale de || Milioane usD
rezerva ale Republicii Moldova %% 5453 ; oo
se cifrau la 5281 milioane USD.
Acest volum al activelor
oficiale de rezervd este || 4000 -
semnificativ. mai mare decat 2 995 3.060
indicatorii  de  suficienta, || 30% 1 262 2698
asigurand o acoperire suficienta
a importurilor viitoare de | 2]
bunuri si servicii (5,9 luni de
importuri viitoare).

Graficul 3.16 Adecvarea rezervelor valutare
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intervalul recomandat de 100%-
150% si unul dintre cele mai ridicate din regiune (Grafic 3.16).

Sectorul financiar

Mentinerea stabilitatii sistemului financiar, dezvoltarea in continuare a acestuia si cresterea
gradului de intermediere raman principalele prioritati In domeniul sistemului financiar. Prin
urmare, vor fi intreprinse urmatoarele activitati:

o lLegea nr 202/2017 privind activitatea bancilor si regulamentele aferente ale BNM vor fi
modificate In vederea transpunerii Directivei 2013/36/UE (CRD) si a Regulamentului (UE)
nr. 575/2013 (CRR), inclusiv modificirile aduse prin CRD VI/ CRR III. Intrucat unele dintre
dispozitiile CRD/CRR, in special cele legate de abordarile bazate pe modele interne de rating
(IRB), institutiile de importanta sistemica globald, metoda de subconsolidarea, abordarea
avansata de evaluare (AMA), riscurile de mediu, sociale si de guvernantd (ESG) nu au fost
transpuse, se preconizeaza aprobarea cadrului primar de reglementare si a regulamentelor de

2BNM calculeaza NEER ca medie ponderata geometrica a unui cos de cursuri de schimb bilaterale, iar REER este
NEER ajustat cu preturile relative de consum corespunzatoare ca deflator principal. Un indice alternativ este
calculat utilizand preturile relative de productie ca deflator. Ponderile sunt calculate ca ponderile a 17 parteneri
comerciali principali In comertul exterior al Moldovei (importuri si exporturi de marfuri). Ponderile variaza in

timp si se aplicd ca medii pe trei ani Incepand cu anul de baza 2000, utilizand metoda inlantuirii.
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punere in aplicare a acestuia in conformitate cu Programul national de aderare a Republicii
Moldova la UE (2025-2027).

e Legea de modificare a Legii nr. 92/2022 privind activitatea de asigurare sau de reasigurare
este planificata sa fie adoptata pana in 2026. Legea modificata va fi pe deplin armonizata cu
Directiva 2009/138/CE privind accesul la activitate si desfasurarea activitatii de asigurare si
de reasigurare (Solvabilitate 1), prin transpunerea pilonului I din Directiva 2009/138/CE.
Legea modificata va asigura compatibilitatea si competitivitatea industriei nationale de
asigurari cu cea a statelor membre ale UE si va spori securitatea si stabilitatea sectorului
asigurarilor, sporind protectia persoanelor asigurate. Vor fi consolidate cerintele de capital
privind operatiunile societdtilor de asigurare, vor fi prevazute masuri de supraveghere,
adecvate neregulilor identificate in operatiunile societdtilor si vor fi instituite mecanisme
eficiente de protectie a drepturilor consumatorilor de servicii de asigurare.

e Legea nr. 62/2008 privind reglementarea valutara va fi modificata, pentru a asigura
transpunerea partiald pana in martie 2025 si transpunerea integrala pana in 2026 a articolului
63 din Tratatul privind functionarea UE si a Directivei 88/361/CEE a Consiliului pentru
punerea 1n aplicare a articolului 67 din tratat. Modificarile respective vor asigura liberalizarea
treptatd a operatiunilor valutare de capital. Modificarile aduse Legii nr. 62/2008, cu termen
pana in 2026, vor elimina, de asemenea, interdictia existenta privind introducerea in/scoaterea
din RM a numerarului neinsotit, pentru a alinia legislatia nationala la dispozitiile
Regulamentului (UE) 2018/1672 privind controlul numerarului care intrd sau iese din Uniune.

e Pentru a asigura transpunerea in legislatia nationala a Regulamentului (UE) 2020/852 privind
instituirea unui cadru care sd faciliteze investitiile durabile (Regulamentul privind taxonomia
UE) si a actelor delegate, urmeaza sa fie elaborata si adoptata o taxonomie pentru finantare
durabila pana la sfarsitul anului 2026.

o In domeniul combaterii spaldrii banilor §i a finantdrii terorismului, se planifica armonizarea
legislatiei nationale, pana la sfarsitul anului 2027, cu Regulamentul delegat (UE) 2019/758 al
Comisiei de completare a Directivei (UE) 2015/849 in ceea ce priveste standardele tehnice de
reglementare care stabilesc actiunile minime si tipul de masuri suplimentare pe care trebuie
sa le ia institutiile de credit si financiare trebuie sa le ia pentru a diminua riscul de spalare a
banilor si de finantare a terorismului in anumite tari terte.

e In domeniul serviciilor de platd si al monedei electronice, se preconizeaza apropierea deplini
a legislatiei nationale de urmatoarele acte ale UE pana la sfarsitul anului 2026: (i) Directiva
(UE) 2015/2366 privind serviciile de plata in cadrul pietei interne; (ii) Directiva 2009/110/CE
privind accesul la activitate, desfasurarea si supravegherea prudentiald a activitatii institutiilor
emitente de moneda electronica; (ii1) Regulamentul (UE) nr. 260/2012 de stabilire a cerintelor
tehnice si comerciale aplicabile operatiunilor de transfer de credit si de debitare directd in
euro; (iv) Regulamentul (UE) 2021/1230 privind platile transfrontaliere in Uniune.

La 1 februarie 2025 vor intra in vigoare modificarile aduse Legii nr. 114/2012 privind serviciile
de platd si moneda electronica, care prevad conditiile de acces si de activitate ale prestatorilor de
servicii de plata care oferd servicii de administrare a conturilor prestatorilor de servicii de plata
si ale prestatorilor de servicii de initiere a platii. Legea nr. 114/2012 transpune Directiva
2009/110/CE si Directiva (UE) 2015/2366 (PSD2).

In vederea alinierii legislatiei Republicii Moldova la acquis-ul UE privind serviciile financiare
pentru cadrul de lichidare pentru banci, si pentru a include recomandarile relevante ale Fondului
Monetar International (FMI), sunt planificate urmatoarele actiuni:

e Revizuirea cuprinzatoare, pana in iunie 2025, a cadrului de lichidare a bancilor in vederea
consolidarii procedurilor de lichidare. Luand in considerare recomandarile expertilor FMI, BNM
a elaborat un proiect de lege care prevede modificarea a 10 legi si, In esentd, presupune trecerea
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de la un cadru de lichidare pur administrativ (extrajudiciar, supravegheat doar de catre BNM),
la un model hibrid, in care procesul de lichidare silitd a bancilor se desfasoara sub supravegherea
instantei de judecata, conform cadrului general de insolventa aplicabil, cu unele particularitati
pentru banci. Proiectul de lege este in proces de ajustare/finalizare in cadrul BNM. Dupa
finalizare, proiectul de lege va fi inaintat Ministerului Finantelor spre consultare publica si
aprobare de catre autoritatile publice.

3.3. Scenariul alternativ de prognoza pe termen mediu

Perspectivele macroeconomice sunt supuse unor incertitudini accentuate, cu riscuri majore de
diminuare. O escaladare suplimentard a razboiului, care ar duce la noi valuri de refugiati in
Moldova sau la o deteriorare a conditiilor de securitate si economice, ar putea pune o presiune
suplimentara asupra finantelor publice, submina Increderea si exercita presiuni asupra cursului
de schimb al monedei nationale. Noi socuri energetice ar putea agrava perspectivele economice
ale Moldovei, generand presiuni fiscale si asupra balantei de plati, sldbind consumul si productia
si afectand sectorul social. Riscurile de deteriorare a mediului politic ar putea incetini impulsul
reformelor in desfasurare. Evenimentele meteorologice extreme prezinta riscuri semnificative
pentru sectoarele energetic si agricol. Cu toate acestea, o redresare economicd mai puternica in
activitatea partenerilor comerciali ar putea prezenta riscuri pozitive pentru perspectiva.

Unul din cele mai pronuntate riscuri ce pot submina realizarea scenariului de baza si are un grad
nalt de realizare este scumpirea resurselor energetice, n special a energiei electrice. Acest risc
a fost luat in considerare la elaborarea bugetului de stat pentru anul 2025, avand la baza analiza
efectuata in Planul de masuri pentru pregatire de sezonul de incélzire 2024-2025, aprobat prin
Hotararea Guvernului nr. 677/2024. Estimarea impactului bugetar a fost efectuata pentru
eventualele majorari ale preturilor la energia electrica cu 20%, 50% si 100%. Respectiv, impactul
asupra cheltuielilor bugetare si asupra populatiei va varia in functie de rata de crestere a preturilor
la energia electrica.

La nivel macroeconomic majorarea tarifelor la energia electricd va avea urmatoarele implicatii
sociale si economice:

e impact asupra preturilor de consum: tarifele mai mari la electricitate vor contribui la
accelerarea inflatiei, intrucét intreprinderile vor transfera costurile catre consumatort;

e impact asupra populatiei: facturile mai mari la electricitate vor afecta in mod direct
bugetele gospodariilor, fapt ce poate conduce la reducerea cheltuielilor pentru alte bunuri
esentiale, cum ar fi produsele alimentare, asistenta medicala si educatia. O parte mai mare a
populatiei ar putea avea dificultdti in a-si permite electricitatea, ceea ce ar putea duce la
aprofundarea saraciei energetice. Gospodariile cu venituri mici vor fi cele mai afectate, deoarece
costurile cu energia reprezinta de obicei un procent mai mare din cheltuielile lor totale. Pe de
alta parte, tarifele mai mari ar putea incuraja gospodariile si intreprinderile sa adopte practici de
economisire a energiei, cum ar fi trecerea la aparate eficiente din punct de vedere energetic sau
reducerea consumului inutil de energie electrica;

e impact asupra intreprinderilor: intreprinderile cele mari consumatoare de energie se
vor confrunta cu costuri mai mari, ceea ce ar putea duce la cresterea preturilor pentru bunuri si
servicii. Intreprinderile mici si mijlocii ar putea reduce operatiunile sau concedia angajati pentru
a gestiona costurile, Tn special in sectoarele cu marje de profit reduse. Tntreprinderile axate pe
export ar putea avea dificultati in a concura din cauza cresterii costurilor de productie.

In rezultatul cuantificirii impactului majorarii tarifului la energia electrici asupra cresterii
Produsului intern brut pe termen mediu, constatdm ca cel mai accentuat impact negativ se atesta
n anul 2025: -0.26 p.p. fata de scenariul de baza in cazul majorarii cu 20% a tarifului, -0.66 p.p.
in cazul majorarii cu 50% a tarifului si cu -1.32 p.p. In cazul majorarii cu 100% a tarifului la
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energia electrica. In urmatorii ani impactul treptat se atenueaza si va atinge -0.16 p.p. fata de
scenariul de baza in anul 2027 in cazul scenariului pesimist de majorare cu 100% a tarifului la
energia electrica.

Graficul 3.17 Cresterea economica, scenariile de bazi ti alternative
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Impactul global va depinde de raspunsul guvernului si de adaptabilitatea economiei si a
publicului la noile tarife. Investitiile strategice si mdsurile proactive ar putea contribui la
atenuarea sarcinii, promovand in acelasi timp rezilienta energetica pe termen lung. De mentionat
ca Guvernul a prevazut resurse pentru gestionarea potentialelor riscuri fiscale in valoare de 600
mil lei, destinate atenudrii socului in caz de majorare a tarifului la energia electricd. Aceste
alocatii vor fi repartizate conform mecanismelor stabilite de Guvern si vor viza acordarea
suplimentara a resurselor financiare institutiilor bugetare si institutiilor publice, compensatiilor
unor categorii de populatie in eventualitatea majorarii preturilor la energie electrica, in functie
de nivelul de majorare a tarifelor.
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4. CADRUL FISCAL

4.1 Strategia politica si obiectivele pe termen mediu

Elaborarea cadrului bugetar pe termen mediu reprezintd o componenta esentiald a procesului
bugetar. Scopul principal al acestui cadru este de a oferi un mecanism prin care resursele
financiare ale sectorului public sa fie gestionate intr-un mod care sa reflecte obiectivele politicii
bugetar-fiscale pe termen mediu, precum si prioritatile strategice ale guvernului. Astfel, cadrul
bugetar pe termen mediu reprezinta fundamentul pe care se construieste ulterior elaborarea legii
bugetului de stat, asigurdnd o aliniere corecta a cheltuielilor publice cu directiile si tintele politice
stabilite.

Cadrul bugetar pe termen mediu 2025-2027, (in continuare — CBTM 2025-2027), aprobat prin
Hotararea Guvernului nr. 561/2024%, stabileste obiectivele politicii bugetar-fiscale, principalii
indicatori macroeconomici si bugetari pe termen mediu. Documentele esentiale care au influentat
directia si evolutia politicilor Guvernului si care au fundamentat stabilirea prioritatilor politice
incluse in sunt: Programul de activitate a Guvernului ,,Moldova prospera, sigura, europeana”,
Strategia Nationald de Dezvoltare ,,Moldova Europeana 20307, Planul National de Actiuni
pentru aderarea Republicii Moldova la Uniunea Europeana pe anii 2024-2027, Acordului de
Asociere RM-UE, Agenda de Asociere RM-UE (2021-2027), Planul National de Dezvoltare pe
2025-2027 si angajamentele asumate fata de partenerii de dezvoltare.

In contextul geopolitic si economic actual, Moldova se confrunti cu provociri semnificative, dar
si cu oportunitati de dezvoltare, iar strategia politicd pe termen mediu se va concentra pe
consolidarea statului si imbunatatirea conditiilor economice si sociale

Pe termen mediu, obiectivele politicii bugetar-fiscale se vor concentra pe consolidarea fiscala si
pe Imbunatatirea eficientei, performantei si transparentei finantelor publice, avand ca scop

crearea premiselor necesare pentru reducerea deficitului bugetar national in raport cu PIB-ul,
dupa cum urmeaza: 3,8 % in 2025 si 3,4 % 1n 2026, si 3,1 % pentru anul 2027.

Obiectivele de politica fiscald si vamala propuse pentru anul 2025 continud prerogativele
politicilor bugetar-fiscale si vamale promovate de catre Ministerul Finantelor pe parcursul anilor
precedenti, si anume consolidarea bazei fiscale sustinute de reformele aflate in desfasurare in
administrarea fiscald si vamald, dar si prin consolidarea conformitatii fiscale si asigurarea
angajamentelor de transpunere a acquis-ului comunitar.

Politica de administrare fiscald pe termen mediu va avea ca scop principal asigurarea unei
administrari eficiente, prin promovarea corectitudinii, coerentei si transparentei In gestionarea
resurselor financiare. In acelasi timp, politica de administrare vamali va pune accent pe
simplificarea procesului de tranzit al marfurilor si al pasagerilor, iar in paralel va viza
imbundtdtirea instrumentelor si metodelor destinate protejdrii securitdtii economice a Republicii
Moldova.

In domeniul cheltuielilor publice, obiectivul principal se va concentra asupra consolidarii
stabilitatii si sustenabilitatii finantelor publice, prin asigurarea unei discipline bugetare riguros
respectate. Aceastd abordare va permite Guvernului sd aloce resursele necesare pentru a sprijini
populatia afectatd de evenimente extreme recente, precum si pentru a continua procesul de
redresare economica.

De asemenea, printr-o gestionare prudenta a cheltuielilor publice, se vor putea sustine investitiile
in infrastructura si in dezvoltarea economica pe termen lung. Un aspect crucial va fi asigurarea
unei datorii publice sustenabile, care sa nu puna presiune asupra generatiilor viitoare si sa

21 hitps://www.legis.md/cautare/getResults?doc_id=144721&lang=ro.
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permita un mediu economic stabil.

In perioada 2025-2027, Guvernul isi va consolida in continuare progresele in asigurarea
stabilitatii si sustenabilitatii finantelor publice. Obiectivul fundamental al gestionarii datoriei de
stat ramane a fi asigurarea nevoilor de finantare a soldului (deficitului) bugetului de stat la un
nivel acceptabil al cheltuielilor pe termen mediu si lung, in conditiile limitarii riscurilor
implicate.

Analizand conditiile economiei nationale, Ministerul Finantelor va adopta o abordare flexibila
in procesul de finantare, avand in vedere sursele interne si externe, precum si instrumentele de
datorie, pentru a extinde durata portofoliului datoriei de stat si a reduce riscurile asociate acesteia.

Implementarea acestor masuri corelate la obiectivele pe termen mediu propuse, va contribui la
cresterea increderii 1n veniturile publice, Imbunatatind astfel capacitatea Guvernului de a
reactiona la crizele economice si sociale, de a promova bunastarea cetdtenilor si de a sprijini
dezvoltarea durabila a societatii. Astfel, printr-o abordare integrata si responsabila, se va putea
asigura un viitor mai stabil $i mai prosper pentru toti cetatenii.

4.2 Executia bugetara Tn 2024

Principalul obiectiv al guvernului pentru anul 2024 a fost stimularea cresterii economice,
cresterea investitiilor, care sd produca venituri suplimentare la buget, locuri de munca, salarii
mai mari, iar impozitele sa finanteze programele sociale ale statului. Politica fiscalad si vamala
pentru anul 2024 a vizat crearea unui sistem fiscal eficient si echitabil, menit sa sustind
dezvoltarea economica si sa asigure resursele necesare bugetului public.

Principalele obiective au inclus atragerea si retinerea unei forte de munca calificate, combaterea
salariilor ,,in plic”, simplificarea legislatiei fiscale si vamale si imbundtatirea administrarii
fiscale. Astfel, printre cele mai populare masuri menite sa stimuleze cresterea investitiilor in
personalul calificat se identifica extinderea spectrului de facilitati fiscale acordate de catre
angajator salariatilor, precum si acordarea dreptului de deducere a cheltuielilor suportate in
favoarea acestora in limita maxima stabilitd de 15% de la fondul de salarizare (platile pentru
compensarea costurilor serviciilor alternative de ingrijire a copiilor; cadouri In naturd, inclusiv
vouchere; cheltuielile aferente procurarii tichetelor de sport; cheltuieli suportate cu scopul
perfectionarii angajatilor (team-building, training);

- uniformizarea cotelor impozitului pe venit aferent veniturilor investitionale si financiare
ale persoanelor fizice — 6%;

- modificarea Tncepand cu 01 ianuarie 2026 a regimului fiscal aplicat autoturismelor prin
impozitarea acestora cu TVA pe principii generale si eliminarea accizei;

- continuarea practicii de stabilire a cotelor accizelor pe o perioada de 3 ani (2024-2026)
in vederea asigurdrii previzibilititii pentru mediul de afaceri si prognozarii veniturilor bugetare.

In perioada ianuarie-octombrie 2024, incasarile veniturilor la bugetul public national (BPN) a
constituit 82,3 % din sumele planificate pentru anul respectiv, majorandu-se cu 9,5 % fata de
incasarile din perioada similara a anului precedent.

Din aceasta suma, o mare parte din veniturile BPN sau aproximativ 62 % constituie incasarile
din impozite si taxe. Comparativ cu aceeasi perioada a anului trecut, aceste incasari au crescut
n total cu 9,9%, ca urmare a majorarii cu 18,0% a accizelor, cu 11,5% - a veniturilor din taxa pe
valoarea adaugatd, cu 6,4% - a impozitelor pe proprietate si cu 6,3% - a impozitelor pe venit.

In structura veniturilor BPN, TVA reprezinti cea mai mare parte a veniturilor totale colectate in
perioada ianuarie-octombrie 2024 (30,4 % din total). In ansamblu, veniturile din TVA 1in
perioada analizata au crescut cu 11,5%, inclusiv TVA pentru bunurile produse si serviciile

Pagina 38 din 79



prestate pe teritoriul Republicii Moldova a crescut cu 10,7%, ca urmare a restabilirii consumului
final al gospodariilor populatiei, precum si a impactului masurii de politica fiscald privind
aplicarea TVA la cota standard pentru echilibrarea energiei electrice, cu exceptia celei livrate
agentilor economici care nu au relatii cu sistemul bugetar al Republicii Moldova. De asemenea,
n perioada de 10 luni a anului curent au fost efectuate achitari mai mari, fata de anul precedent,
din partea agentilor economici din domeniul comertului cu améanuntul si cu ridicate, producerii
si furnizarii energiei electrice, lucrarilor de constructie. Incasarile de TVA la marfurile importate
n perioada ianuarie-octombrie 2024 au inregistrat o crestere cu 8,8%. Acest lucru s-a produs pe
fundalul unei revigorari a importurilor in primele 9 luni ale anului 2024, si anume cu 3,1 la suta
mai mult fatd de perioada similara a anului precedent.

In perioada mentionati, 0 crestere semnificativa a fost generati de colectarea impozitului pe
venit ale persoanelor fizice — cu 21,2% mai mult decat in aceiasi perioada a anului 2023. Aceste
venituri s-au majorat datorita cresterii fondului de remunerare a muncii cu 17,5% fatd de anul
precedent, precum si datoritd regimului fiscal modificat privind standardizarea cotelor
impozitului pe venit aferent veniturilor din investitii (venituri din dobanzi, majorari de capital)
ale persoanelor fizice cu 6%. In acelasi timp, ca urmare a cresterii masei salariale, veniturile din
contributiile si primele de asigurare obligatorie au crescut, de asemenea, cu circa 16,7% fata de
aceeasi perioada a anului precedent.

Incasirile din impozitul pe venitul persoanelor juridice in perioada ianuarie-octombrie 2024 a
Tnregistrat o executie fata de sarcina planificata de 82,2%, iar fata de perioada similard a anului
precedent s-au diminuat cu 5,2%. Acest lucru s-a produs ca rezultat al impactului masurii de
politica fiscald privind aplicarea cotei de impozitare de 0% asupra veniturilor intreprinderilor
mici si mijlocii (IMM-uri), nedistribuite sub forma de dividende, aferente profitului perioadei
fiscale a anului 2023. Aceasta politica a fost introdusa incepand cu 01.01.2023 pentru a stimula
cresterea intreprinderilor mici si mijlocii, impactul bugetar al acestei initiative resimtindu-se abia
n anul curent.

Veniturile din accize in perioada de 10 luni 2024 au crescut cu 18,0 % fata de aceeasi perioada
a anului precedent, inclusiv din contul accizelor la produsele din tutun cu 32,8%, la accizele la
mijloacele de transport importate cu 14,3 %, la produsele petroliere cu 11,5 % si la produsele
alcoolice, vin si bere cu 5,5 %. Aceasta crestere In mare parte s-a datorat majorarii accizelor:

- la produsele din tutun, ca urmare a majorarii fatd de anul precedent a volumelor de
produse din tutun importate cu 20,4%, precum si standardizarii acestora in vederea asigurarii
implementarii prevederilor Acordului de Asociere RM-UE;

- la mijloacele de transport importate ca urmare a majorarii numarului de mijloace de
transport importate cu 22,2% fatd de perioada similard a anului precedent;

- la produsele petroliere importate ca urmare a cresterii cantitatii de produse petroliere
importate cu 5,2% fata de 10 luni a anului precedent.

Debursarile de granturi reprezinta 2,4 % din veniturile bugetare totale Tncasate in ianuarie-
octombrie 2024. Acest lucru se datoreaza sprijinului oferit de UE si Banca Mondiala prin
intermediul fondului fiduciar, precum si prin intermediul Programului Natiunilor Unite pentru
Dezvoltare (acordate de catre Italia si Suedia), destinate finantarii Fondului de reducere a
vulnerabilitdtii energetice.

Granturile pentru suport bugetar au fost debursate Tn valoare de aproximativ 82,3 de milioane
EUR si reprezinta 74,2 % din totalul granturilor debursate in cursul perioadei examinate.

Granturile prevazute pentru proiectele finantate din surse externe in cursul celor 10 luni ale
anului 2024 au fost debursate in volum de aproximativ 28,6 milioane EUR, iar ponderea lor in
totalul granturilor este de 25,8 %.

Alte venituri ale bugetului public national in ianuarie-octombrie 2024 au inregistrat o colectare

Pagina 39 din 79



mai mare cu 13,1 % fata de aceeasi perioada a anului 2023.

Tn perioada ianuarie-octombrie 2024, cheltuielile totale ale BPN au fost realizate la nivel de 78,9
% din bugetul aprobat initial pentru 2024. Comparativ cu aceeasi perioadd a anului 2023,
cheltuielile BPN au crescut cu 5,6 %.

Cheltuielile curente pentru perioada de 10 luni au atins nivelul de 79,6 % din bugetul anual
modificat.

Principalele categorii economice de cheltuieli au fost executate dupa cum urmeaza:

- salariile: 80,4 % din bugetul anual modificat si 115,3 % In comparatie cu aceeasi perioadd a
anului 2023. Cheltuielile respective au crescut ca urmare a politicilor Guvernului de crestere a
nivelului salarial al angajatilor din sectorul bugetar pe parcursul anului curent, Tn special al
angajatilor din domeniile educatiei, stiintei, sanatatii, precum si salariului minim in sectorul
bugetar;

- dobanzile: 82,8% din bugetul anual modificat, comparativ cu aceeasi perioada a anului 2023
s-au micsorat cu 14,7%. Micsorarea cheltuielilor pentru serviciul datoriei de stat externe a fost
cauzatd de diminuarea ratei Euribor 6 luni si ratei DST pe pietele internationale, reestimarea la
cursul de schimb actualizat, iar pentru serviciul datoriei de stat interne — diminuarea ratelor de
emisiune a valorilor mobiliare de stat pe piata primara.

- prestatiile sociale: 82,6 % din bugetul anual modificat si 103,9 % comparativ cu aceeasi
perioada a anului 2023. Aceste cheltuieli au inregistrat o crestere in mare parte urmare a indexarii
anuale a unor tipuri de prestatii sociale, in conformitate cu prevederile cadrului normativ
national.

Cheltuielile capitale pentru perioada ianuarie-octombrie au fost realizate la nivel de 64,7% fata
de prevederile anuale modificate. Comparativ cu anul 2023 nivelul de executare a cheltuielilor
de capital s-au micsorat cu 16,1%, in special urmare a diminuarii cheltuielilor pentru investitii
capitale si a cheltuielilor capitale pentru infrastructura drumurilor.

Conform executiei veniturilor si cheltuielilor BPN Tn perioada ianuarie-octombrie 2024, deficitul
bugetar a constituit 47,9 % fata de deficitul planificat pentru 2024 sau 2,1% din PIB, iar deficitul
primar — 0,9 % din PIB sau 30,0 % fata de deficitul primar planificat.

Nivelul scazut de executie a cheltuielilor in perioada analizata pentru 2024 comparativ cu planul
este principalul motiv al unui deficit bugetar mai mic decat cel planificat pentru 2024 . si se
explicd Tn mare parte prin rata scazutd de executie a proiectelor finantate din surse externe
(aproximativ 65 % fatd de nivelul planificat), Tn special in cadrul proiectelor din domeniul
economic.

Deficitul BPN in perioada ianuarie-octombrie 2024 a fost finantat din surse interne si intrari de
imprumuturi externe, inclusiv si a celor pentru proiectele finantate din surse externe. Ponderea
finantarii deficitului BPN in 10 luni ale anului 2024 din surse externe a constituit 52,0%.

Executia BPN pentru perioada ianuarie-octombrie 2024 este prezentata in tabelul de mai jos:
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Tabelul 3. Executia bugetului public national in perioada ianuarie-octombrie 2024

Nivelul executarii

2024 2023 ianuarie- | ianuarie-

Asgggat _Execut_at _Execut_at octzoorgz)/rie octzoorgz)/rie

(modificat) | oCtombrie | octombrie | a@probat | ianuarie-

(modificat) | octombrie

2024 2023
mil.lei n %

Total Venituri BPN 109.853 90.338 82.500 82,2 109,5
5:’:;;’;’f:rzl”:w";‘l’zzlse’ contributii obligatorii 102.022 83.568 74,597 81,9 112,0
Impozite si taxe 68.468 56.196 51.148 82,1 109,9
Impozitul pe venitul persoanelor fizice 8.618 7.038 5.805 81,7 1212
Impozitul pe venitul persoanelor juridice 8.915 7.190 7.584 80,7 94,8
TVA 33.470 27.500 24.656 82,2 111,5
Accize 11.740 9.439 7.996 80,4 118,0
Taxe asupra comertului exterior 2.559 2.098 2.295 82,0 91,4
Alte impozite si taxe 3.166 2.931 2.812 92,6 104,2
Contributii si prime de asigurdari obligatorii 33.554 27.372 23.449 81,6 116,7
Alte venituri 5.368 4.592 4.061 85,5 1131
Granturi 2.463 2.178 3.842 88,4 56,7
Total cheltuieli BPN 123.876 97.069 91.899 78,4 105,6
Cheltuieli curente 113.608 90.429 83.985 79,6 107,7
Salarii 27.901 22.436 19.464 80,4 115,3
Bunuri si servicii 22.818 17.051 15.594 74,7 109,3
Subventii si granturi 6.099 4.836 4.643 79,3 104,2
Prestatii sociale 45.069 37.212 35.803 82,6 103,9
Dobanzi 4.616 3.823 4.484 82,8 85,3
Cheltuieli de capital 10.268 6.640 7.914 64,7 83,9
Deficit BPN -14.023 -6.731 -9.399 48,0 71,6
Deficit BPN (% in PIB) -4,4 -2,1 -3,1 47,9 66,9
Deficit primar (% in PIB) -3,0 -0,9 -1,6 30,0 56,3
Finantarea deficitului 14.023 6.731 9.399 48,0 71,6
Surse interne 4610 1.951 5.596 42,3 349
Tmprumuturi externe (nete) 12.488 3.499 5.909 28,0 59,2
Alte surse de finantare -3.075 1.281 -2.106 -41,7 -60,8

4.3 Planuri bugetare pentru anul de depunere a PRE

Obiectivul esential al Guvernului pentru anul 2025 consta in implementarea unei politici fiscale
menite sd garanteze sustenabilitatea fiscald si sa asigure o gestionare responsabild a resurselor
financiare publice.

Bugetul pentru 2025 se va concentra pe consolidarea fiscala si stabilitatea macroeconomica, cu
prioritate acordata investitiilor In infrastructurd, educatie si sdndtate. Guvernul va pune accent
pe securitatea energetica, masuri economice si sociale anti-criza si protectia sociala, n special
pentru sustinerea populatiei vulnerabile.

Parametrii bugetului public national pentru 2025 au fost estimati pe baza previziunilor
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indicatorilor macroeconomici si a obiectivelor politicii bugetar-fiscale.

In temeiurile evolutiei conditiilor economice, pentru anul 2025 se preconizeazi o crestere
economicad moderata, de circa 3,0%, iar ih termeni nominali Produsul Intern Brut (PIB) va atinge
volumul de 348,4 mild. lei. Aceasta crestere va fi conditionatd de o evolutie relativ buna a
sectoarelor economiei nationale si reflecta mai multi factori:

a) cresterea consumului privat, ca efect al relaxdrii politicii monetare si majorarilor
salariale prognozate;

b) reluarea creditarii economiei care va contribui pozitiv la cresterea investitiilor in
perioada de prognoza;

c) redresarea relativd a economiilor partenerilor comerciali, care va stimula comertul
exterior;

d) mentinerea inflatiei sub control si consolidarea fiscald pe termen mediu pentru a
promova o crestere sustenabila.

Conform previziunilor indicatorilor macroeconomici, estimarile inflatiei pentru 2025 constituie
4,6%, dar nivelul acestui indicator pe parcursul anului va depinde de mai multi factori, inclusiv
preturile internationale ale energiei si alimentelor, dar si politica internd fiscald si monetara.

In aceste conditii, Guvernul va trebui sd mentind un echilibru intre stimularea cresterii
economice si controlul deficitelor bugetare.

Impactul provocarilor din lantul ultimilor ani conditioneaza necesitatea identificérii continue a
instrumentelor si parghiilor care vor asigura implementarea strategiei de dezvoltare a tarii,
procesul de integrare europeana prin adaptarea treptatd a legislatiei nationale la acquis-ul
comunitar , dar si mentinerea instrumentelor fiscale menite sa asigure sustenabilitatea sectoarelor
economic, social si de investitii.

Masurile de politica fiscald propuse pentru 2025 vizeaza sprijinirea sferelor economice si sociale
si se concentreaza in mare masura pe interventii ce urmaresc imbundtatirea si simplificarea
cadrului fiscal, prin:

- implementarea instrumentelor fiscale pentru atragerea si mentinerea investitiilor;
- aplicarea parghiilor axate pe acordarea de sprijin social prin instrumente fiscale; si

- consolidarea capacitatilor administratiei fiscale si vamale prin extinderea spectrului de
instrumente de interventie.

Cele mai importante masuri de politica fiscala si vamala pentru 2025 vizeaza:

- neimpozitarea veniturilor persoanelor fizice rezidente sub forma de dobanda din titluri
de stat si obligatiuni emise de autoritatile administratiei publice locale (impact - 7 milioane lei);

- scutire de impozit pe venit pentru veniturile persoanelor fizice din vanzarea Energiei
Regenerabile (impact - 1 milion lei);

- acordarea dreptul de deducere a cheltuielilor efectuate in beneficiul studentilor stagiari
si/sau studentilor in baza rapoartelor reglementate de Codul Educatiei si/sau Legea nr. 110/2022
privind Invatamantul Dual;

- cresterea scutirilor personale si scutirilor pentru persoanele aflate in intretinere cu 10%
(impact - 183 milioane lei);

- acordarea, la stabilirea impozitului pe venit, a dreptului de deducere a cheltuielilor de

educatie a copiilor suportate de persoanele fizice (impact - 250 milioane lei incepind cu anul
2026);

- extinderea tipurilor de asigurare permise la deducere pentru persoanele fizice;

- extinderea dreptului de utilizare a metodei de amortizare accelerata pentru toate tipurile
de intreprinderi;
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- implementarea regimului fiscal general pentru firmele din sectorul comertului cu metale
feroase;

- eliminarea scutirilor pentru veniturile obtinute de persoanele fizice din vanzarea
deseurilor metalice feroase (impact +105 milioane lei);

- limitarea spectrului de mijloace fixe scutite de TVA fara drept de deducere la depunerea
n capitalul social;

- excluderea unui spectru de facilitati fiscale constatate prin deciziile Consiliului
Concurentei ca ajutor de stat, precum si prin prisma angajamentelor de conectare a legislatiei
nationale la prevederile UE;

- revizuirea accizelor la tutun incalzit si tigari electronice (impact - 18,6 milioane lei);

- acordarea autoritdtilor publice locale dreptul de a majora impozitele pe proprietate cu
pana la 300% pe proprietatile neglijate;

- modificarea termenului de calcul al obligatiilor si prezentarea rapoartelor fiscale aferente
impozitelor locale si resurselor naturale.

Veniturile BPN pentru anul 2025 sunt estimate la circa 119 253,0 mil. lei, iar ca pondere in PIB
la nivel de 34,2%. Cresterea veniturilor va fi sustinuta in primul rand de redresarea economica,
de impactul politicilor de stat de sprijinire a sectoarelor economice, precum si de imbunétatire a
administrarii fiscale si vamale prin extinderea spectrului de instrumente disponibile pentru
interventie, in vederea diminudrii economiei tenebre si reducerii interactiunii dintre contribuabil
si functionarul fiscal.

Impozitele si taxele reprezinta cea mai mare parte a veniturilor bugetului public national,
reprezentand aproximativ 62,4 % din veniturile totale. Din totalul impozitelor si taxelor, 69,3%
reprezintd impozitele si taxele pe bunuri si servicii, 25,8% - impozitele pe venit, 3,8% -
impozitele pe comertul exterior si operatiunile externe si 1,1% - impozitele pe proprietate. Ca
pondere in PIB, in 2025 taxele si impozitele vor constitui 21,4%.

Contributiile si primele de asigurari obligatorii reprezinta 31,6% din totalul veniturilor bugetului
public national. Ca pondere in PIB, acest grup de venituri constituie 10,8%.

Pentru anul 2025 volumului intrarilor din granturi externe se prognozeaza la un nivel minim din
ultima perioada, prin urmare, in structura veniturilor BNP, acestea vor detine aproximativ 1,1 %.
Din suma totala a granturilor, pentru suport bugetar sunt preconizate circa 24,1 % (echivalentul
a 15,8 milioane EUR), iar 75,9 % fiind destinate proiectelor finantate din surse externe. Ponderea
granturilor in PIB va fi de 0,4 %.

Tabelul 4. Veniturile bugetului public national pe anii 2022-2027:

2022 2023 2024 2025 2026 2027
Executat Executat (rﬁggﬁ?cz[t) Proiect Estimat Estimat
mil.lei
Total venituri BPN 91.505 102.299 109.853 119.253 128.043 139.336
Impozite si taxe 57.524 63.006 68.468 74.440 79.157 86.615
Impozitul pe venitul persoanelor fizice 5.997 7.233 8.618 9.550 10.434 11.415
Impozitul pe venitul persoanelor juridice 8.729 9.422 8.915 9.696 10.596 11.530
Taxa pe valoarea adaugata 29.057 30.209 33.470 36.553 40.680 44.970
Accize 8.013 10.138 11.740 12.691 11.210 12242
Taxa asupra comertului exterior 2.732 2.812 2.559 2.806 2.992 3.186
Impozite pe proprietate 755 794 815 808 849 850
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2022 2023 2024 2025 2026 2027
Executat Executat (n?gcgi(;li)cft) Proiect Estimat Estimat
oct‘)’l?g;gﬁiii de asigurari sociale de stat 18,573 21524 24.818 27.823 30.832 23,856
ES;‘;?: If!g?;;? obligatorie de 6.350 7.498 8.736 9.822 10.718 673
Alte impozite si taxe 2.242 2.398 2.351 2.336 2.396 2.422
Alte venituri 4519 4.924 5.368 5.852 5.716 6.079
Granturi 4,539 5.347 2.463 1316 1620 1113
% in PIB
Total venituri BPN 33,3% 34,1% 34,3% 34,2% 33,6% 33,5%
Impozite si taxe 21,0% 21,0% 21,4% 21,4% 20,8% 20,8%
Impozitul pe venitul persoanelor fizice 2,2% 2,4% 2,7% 2,7% 2,7% 2,7%
Impozitul pe venitul persoanelor juridice 3,2% 3,1% 2,8% 2,8% 2,8% 2,8%
Taxa pe valoarea adaugata 10,6% 10,1% 10,4% 10,5% 10,7% 10,8%
Accize 2,9% 3,4% 3,7% 3,6% 2,9% 2,9%
Taxa asupra comertului exterior 1,0% 0,9% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8%
Impozite pe proprietate 0,3% 0,3% 0,3% 0,2% 0,2% 0,2%
ggﬁ;ﬁ;ﬁ? de asigurari sociale de stat 6,8% 7.2% 7.7% 8,0% 8,1% 8,1%
Zsrllgeen?; ;Seig:‘crgif obligatorie de 2,3% 2,5% 2,7% 2,8% 2,8% 2,8%
Alte impozite si taxe 0,8% 0,8% 0,7% 0,7% 0,6% 0,6%
Alte venituri 1,6% 1,6% 1,7% 1,7% 1,5% 1,5%
Granturi 1,7% 1,8% 0,8% 0,4% 0,4% 0,3%
PIB, (milioane.lei) 274.500,00 | 300.400,00 | 320.600,00 | 348.400,00 | 381.000,00 | 416.000,00

Principalele masuri de politica in materie de cheltuieli pentru 2025 sunt:

» in domeniul asistentei si protectiei sociale — majorarea cuantumului pensiei minime

pentru limita de varstad, majorarea cuantumului alocatiei lunare de stat pentru victimele
reabilitate ale represiunilor politice, majorarea cuantumului indemnizatiei unice la nasterea
copilului. Este mentinuta politica de acordare a compensatiilor la energie sub forma de plata
monetara, in baza unui mecanism nou pentru gospodariile casnice vulnerabile energeric, suma
alocata in aceste scopuri fiind mai mare comparativ cu anul 2024.

» politicile privind cheltuielile cu personalul se bazeaza pe cresterea prudenta a valorilor
de referinta in conditiile constrangerilor bugetare, cuprinse intre 4,8% si 19%, axate in special
pe personalul medical din cadrul unitatilor bugetare; personalul didactic, stiintific-didactic,
stiintific, din domeniul securitatii statului s.a. si majorarea salariului minim in sectorul bugetar;

» pentru a promova politici durabile de dezvoltare economica, se va acorda o prioritate
deosebitd masurilor de sprijin pentru intreprinderile mici si mijlocii, inclusiv prin finantarea
unor programe dedicate dezvoltarii si redresarii acestora.

Dintre programele date se enumera:
- Fondul pentru antreprenoriat si crestere economica a Moldovei (FACEM)
- Fondul de Garantare a Creditelor (FGC) (oferirea de garantii individuale si de portofoliu)

- Programul de crestere a competitivitatii producatorilor locali si integrarea in lanturile
valorice.

- Fondul de Dezvoltare si Accelerare a Economiei Durabile;
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- Programul de retehnologizare si eficienta energetica;

- Programul de sprijin a micilor producatori,

- Programul de Ecologizare a Intreprinderilor Mici si Mijlocii;

- Programul de dezvoltare a IMM n domeniul turismului;

- Programul de transformare digitald a intreprinderilor mici si mijlocii;

- Programul de sustinere a inovatiilor digitale si startup-urilor tehnologice;
- Programul de atragere a remitentelor in economie PARE 1+2;

- Programul de Sustinere a Antreprenoriatului Feminin;

- Programul ,,START pentru TINERI: o afacere durabila la tine acasa”;

- Programul de subventionare a locurilor de munca;

- Ajutor de stat regional pentru investitii realizate n Republica Moldova s.a

Masurile de politici date au ca scop dezvoltarea durabila a IMM-urilor, extinderea ariei de creare
si functionare a acestora pe Intreg teritoriul Republicii Moldova, accentul fiind pus pe zonele
rurale, generare de noi locuri de munca si incadrarea in activitate antreprenoriald a tinerilor si
femeilor.

O alta prioritate esentiald pentru stimularea dezvoltdrii sectorului real al economiei este
modernizarea si extinderea continud a sistemului de transport si infrastructurd. Acest lucru
include Imbunatatirea treptata a retelei rutiere, pentru a asigura conditii mai bune de circulatie
pe drumurile nationale.

Politica de eficientd energeticd pentru 2025 va continua avand ca obiectiv principal reducerea
intensitatii energetice si a consumului specific de energie in toate sectoarele economiei nationale.
Implementarea masurilor de imbunatatire a eficientei energetice, in special Tn sectorul
rezidential, va conduce la scdderea consumului de energie in locuinte, ceea ce va determina o
reducere semnificativa a facturilor de energie electrica pentru gospodarii.

Politica de protectie a mediului se va concentra pe finantarea proiectelor nationale pentru:
e implementarea strategiilor, programelor si planurilor nationale de protectie a mediului,

e constructia si participarea In cote pdrti in constructia obiectelor de protectie a mediului
(finantarea lucrarilor de proiectare si implementarea lor in domeniul alimentarii cu apa
si canalizare);

e colectarea si sortarea deseurilor si sustinerea intreprinderilor de prelucrare sau
neutralizare a lor;

e de ameliorare a calitdtii bazinului aerian.

Cheltuielile bugetului public national pentru anul 2025 sunt estimate in suma de 133 347 mil.
lei, acestea urmeaza ulterior sd asigure realizarea actiunilor si activitdtilor, care deriva din
documentele de politici nationale si sectoriale.

Comparativ cu 2024, cheltuielile publice vor creste cu 7,7 %, iar ca pondere in PIB reprezinta
38,27 %, cu o scadere de 0,33 puncte procentuale.
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Tabelul 5. Cheltuielile bugetului public national pe anii 2022-2027:

2022 2023 A?)??)Lkl)at 202_5 20_26 2Q27
Executat | Executat (Modificat) Proiect Estimat | Estimat
mil.lei
Total cheltuieli 100.374 117.871 123.765 133.347] 141493 152.736
Cheltuieli de personal 21.400 24.403 27.828 29.815 31.156 34.054
Bunuri si servicii 18.602 20.295 22.812 25.283 26.793 27.461
Dobanzi 2.737 5.436 4.616 4.803 5.452 5.901
datorie externa 574 1.465 2.012 2.124 2.248 2.474
datorie interna 2.163 3.971 2.604 2.679 3.204 3.427
Subventii 4.557 6.036 5.432 3.981 3.817 4.453
din care cheltuieli capitale 998 1.510 935
Granturi 1.476 2.439 2.783 4.877 4.747 5.521
din care cheltuieli capitale 645 978 1.177 2.557 2.497 2.946
Prestatii sociale 37.743 43.576 44,972 47.524 50.574 53.961
Alte cheltuieli 3.406 3.810 5.269 6.216 6.242 8.021
din care cheltuieli capitale 367 293 619 817 1.527 2.028
Mijloace fixe 7.587 9.276 7.926 8.267 9.891| 10.605
din care investitii 3.370 4.078 3.398 3.729 4.613 5.012
Stocuri de materiale 3.191 3.163 2.760 3.352 3.121 2.888
Alte active nefinanciare -325 -563 -633 =771 -300 -129
din care cheltuieli capitale 219 -147 -378 -196 -207 -222
Informativ:
Cheltuieli curente 90.557 105.960 113.486] 121.852 127.785 137.378
Cheltuieli capitale 9.817 11.911 10.279 11.445 13.708 15.358
% in PIB
Total cheltuieli 36,82 39,24 38,60 38,27 37,14 36,72
Cheltuieli de personal 7,85 8,12 8,68 8,56 8,18 8,19
Bunuri si servicii 6,82 6,76 7,12 7,26 7,03 6,60
Dobanzi 1,00 1,81 1,44 1,38 1,43 1,42
datorie externa 0,21 0,49 0,63 0,61 0,59 0,59
datorie interna 0,79 1,32 0,81 0,77 0,84 0,82
Subventii 1,67 2,01 1,69 1,14 1,00 1,07
din care cheltuieli capitale 0,37 0,50 0,29
Granturi 0,54 0,81 0,87 1,40 1,25 1,33
din care cheltuieli capitale 0,24 0,33 0,37 0,73 0,66 0,71
Prestatii sociale 13,85 14,51 14,03 13,64 13,27 12,97
Alte cheltuieli 1,25 1,27 1,64 1,78 1,64 1,93
din care cheltuieli capitale 0,13 0,10 0,19 0,23 0,40 0,49
Mijloace fixe 2,78 3,09 2,47 2,37 2,60 2,55
din care investitii 1,24 1,36 1,06 1,07 1,21 1,20
Stocuri de materiale 1,17 1,05 0,86 0,96 0,82 0,69
/Alte active nefinanciare -0,12 -0,19 -0,20 -0,22 -0,08 -0,03
din care cheltuieli capitale 0,08 -0,05 -0,12 -0,06 -0,05 -0,05
Informativ:
Cheltuieli curente 33,22 35,27 35,40 34,97 33,54 33,02
Cheltuieli capitale 3,60 3,96 3,21 3,30 3,60 3,69

Tinta deficitului bugetului public national pentru anul 2025 este stabilita la nivel de 4,05 % din
PIB. Riscul inalt de securitate in contextul regional, precum si provocarile din sectorul energetic
cauzate de dependenta majora de importul de gaze naturale, au determinat mentinerea in
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continuare a nivelului inalt al deficitului, cu derogare de la regula generala, stabilita in art. 15
alin. (1) din Legea finantelor publice si responsabilititii bugetar-fiscale nr. 181/20142, Tn aceste
conditii, la estimarea nivelului soldului bugetului public national (deficit) pentru anul 2025 au
fost aplicate prevederile alin. (3) lit. a) a aceluiasi articol, care admit derogarea de la regula
bugetar-fiscala in caz de situatii exceptionale care pun in pericol securitatea nationala.

Din volumul total al deficitului BNP, 98,6% apartine bugetului de stat, iar 1,4% bugetelor locale.

Finantarea deficitului bugetului public national in anul 2025 se va efectua din surse interne si
externe, necesarul de finantare provenind in mare parte din surse interne, precum si din
valorificarea imprumuturilor pentru finantarea proiectelor din surse externe si pentru sustinerea
bugetului, dar si din mijloacele banesti din solduri la conturile bugetelor componente ale
bugetului public national.

4.4 Perspective bugetare pe termen mediu

Perspectivele bugetare pe termen mediu au fost elaborate Tn conformitate cu indicatorii-tinta din
cadrul resurselor si prezinta principalele evolutii ale cadrului macroeconomic in perioada de
referintd, in concordantad cu prioritdtile pe termen mediu care sunt specificate si deriva din
principalele documente strategice nationale si angajamentele asumate fatd de partenerii de
dezvoltare.

Este de remarcat cd, avansarea in parcursul spre integrarea europeand constituie punctul forte
pentru activitatea Guvernului pe termen mediu si lung. Masurile pentru ridicarea nivelului de
pregatire pentru aderarea Republicii Moldova la UE si pentru alinierea legislatiei nationale la
legislatia UE vor fi integrate transversal in toate domeniile de dezvoltare social-economica a
tarii.

Pe termen mediu, obiectivul general al Guvernului ramane a fi focusat pe continuarea masurilor
de redresare economicad, accelerarea cresterii economice, mentinerea si sustinerea unui cadru de
dezvoltare durabila, masuri pentru crearea si consolidarea finantelor publice privind alocarea
eficientd cdtre prioritdti bine definite s1 mai multd responsabilitate in utilizarea
fondurilor/mijloacelor publice, implementarea masurilor de eficientizare calitativa a cheltuielilor
publice, pentru evitarea risipei fondurilor/mijloacelor publice.

Politica bugetar fiscala pe termen mediu este orientatd spre consolidarea fiscala graduald, intru
necesitatea de sprijinire a recuperarii economice. Pe partea bugetara aceasta tinde sa dezvolte in
continuare infrastructura, sistemele de sdnatate si educational, sd amelioreze schimbarile
climatice si digitalizarea care reprezinta prioritdti ale Guvernului.

Principalele prioritati care vizeaza atingerea obiectivului general sunt urmatoarele:

1) consolidarea bazei fiscale prin revizuirea regimurilor fiscale actuale si eliminarea
facilitatilor cu randament scazut,

2) imbunatatirea administrarii fiscale in vederea consolidarii conformitatii fiscale;
3) asigurarea angajamentelor de transpunere a acquis-ului comunitar;

4) revizuirea sistemului de asigurari sociale, astfel ca acesta sa devina sustenabile pe termen
mediu si lung;

2 hitps://www.legis.md/cautare/getResults?doc _id=145903&lang=ro
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5) eficientizarea cheltuielilor publice pentru atingerea unor eficiente sporite in utilizarea
banilor publici, reforma administratiei publice centrale si locale, o mai buna tintire a
beneficiilor sociale, consolidarea managementului investitiilor publice;

6) reducerea treptatd a nivelului deficitului bugetar;

7) extinderea si dezvoltarea continua a pietei interne a valorilor mobiliare de stat;
8) asigurarea sustenabilitatii datoriei de stat;

9) monitorizarea si gestionarea eficienta a riscurilor bugetar-fiscale.

Perspectivele bugetare pe termen mediu in domeniul politicii fiscale includ masuri de politica
privind accizele, in scopul crearii diferentei de pret intre tigaretele filtrate/nefiltrate si produsele
din tutun incalzite, in conformitate cu practicile Uniunii Europene, in vederea combaterii
retelelor transfrontaliere de contrabanda.

Acciza minima UE pentru tigari este stabilitd la 90 EUR per 1 000 de buciti, in timp ce pentru
tutunul incalzit, aceasta va fi de cel putin 20% din pretul de vanzare cu amanuntul, inclusiv toate
taxele, sau un minim de 22 EUR per kilogram. Pentru tigari, Moldova se va alinia treptat la
minimele UE.

Programul de crestere a accizelor la tigari a fost revizuit pentru perioada 2025-2026 dupd cum
urmeaza:

- pentru tutun incalzit: o crestere de 5% (planificatd anterior la 10% conform politicii
2024);

- pentru tigdri electronice: o crestere de 15% ( planificata anterior la 10% conform politicii
din 2024).

Imbunititirea procesului de gestionare a proiectelor de investitii de capital public constituie de
asemenea un obiectiv principal, menit sd sporeasca cresterea potentiala a economiei nationale,
sa stimuleze competitivitatea si atragerea de noi investitii. Pentru respectarea procedurilor
bugetare stabilite prin cadrul legal in domeniul finantelor publice in gestionarea proiectelor
finantate de la bugetul de stat, prin Hotdrarea Guvernului nr. 684/2022%, a fost aprobat
Regulamentul privind proiectele de investitii de capital public. Alocarea de la bugetul de stat a
resurselor bugetare pentru proiectele de investitii de capital public se bazeazd pe urmatoarele
principii:

1) principiul planificarii strategice - conform caruia propunerile de proiecte vor face
obiectul unui proces de stabilire a prioritdtilor in ceea ce priveste impactul asupra prioritatilor si
obiectivelor de politicd incluse In documentele de planificare strategica pe termen mediu;

2) principiul performantei - conform céruia alocarea resurselor pentru proiecte si rapoartele
de implementare a acestora se vor baza pe rezultatele prognozate, intermediare si finale;

3) principiul raportului cost-calitate - conform caruia beneficiarii proiectului trebuie sa se
asigure ca vor utiliza resursele bugetare 1n mod economic si eficient, asigurand un raport cost-
calitate ridicat;

4) principiul durabilitdtii - conform caruia, in procesul de planificare si aprobare a
proiectelor de investitii de capital public, vor fi luate In considerare impactul si costurile de
exploatare si intretinere dupa finalizarea proiectului;

2 hitps://www.legis.md/cautare/getResults?doc _id=144348&lang=ro
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5) principiul realismului - conform caruia disponibilitatea resurselor bugetare si capacitatea
de punere in aplicare a proiectului vor fi luate in considerare in faza de planificare.

Perspectivele bugetare pentru anii 2026-2027 au fost aprobate prin Hotararea Guvernului nr.
561/2024 privind aprobarea Cadrului bugetar pe termen mediu (2025-2027), revizuita ulterior in
cadrul proiectului de buget pentru 2025.

Ministerul Finantelor, la etapa de elaborare a legii bugetului de stat anual, efectueaza, dupa caz,
revizuirea limitelor de cheltuieli aprobate in cadrul bugetar pe termen mediu si include in nota
informativa la proiect rezultatele estimarilor pentru cel putin doi ani dupa exercitiul bugetar
prognozat. Astfel, pentru anii 2026-2027, au fost reestimati principalii indicatori bugetari ai
BPN, pe baza previziunilor macroeconomice revizuite, precum si a masurilor fiscale prevazute
pentru aceasta perioada.

Pentru orizontul 2026-2027, perspectivele pe termen mediu sunt pozitive, cu asigurarea unui
echilibru optim intre consolidarea bugetard si sprijinirea redresarii economice. Astfel, in
perioada 2026-2027, la estimarea soldului bugetului public national (deficit), s-a utilizat clauza
de derogare de la regula bugetar-fiscala conform prevederilor art. 15 alin. (1) din Legea
finantelor publice si responsabilitatii bugetar-fiscale nr. 181/2014, care admite depdsirea
nivelului limita al deficitului de la regula bugetar-fiscala in conditiile existentei unor surse reale
de finantare a proiectelor de investitii capitale finantate din surse externe. Clauza de derogare
permite guvernului sa finanteze proiecte de investitii capitale, cu conditia ca aceste proiecte sa
fie finantate din surse externe.

Agregatele bugetare pentru perioada 2026-2027 indica faptul ca bugetul se afla intr-0 redresare
continua, dar intr-un cadru bugetar-fiscal foarte limitat.

Tabelul 6. Agregate bugetare

oy | SN | com | e
2026 | 2027 | 2026 | 2027 | 2026 | 2027 | 2026 | 2027
milioane lei % din PIB

Total venituri BPN 124.474 | 135855 | 128.043 | 139.336 | 31,7% | 31,7% | 33,6% | 33,5%
Impozite si taxe 117.806 | 129.355 | 120.707 | 132.144 | 30,0% | 30,1% | 31,7% | 31.8%
Alte venituri 5239 | 5399 | 5716| 6.079 1,3% | 1,3% 1,5% 1,5%
Granturi 1429 | 1101] 1620 1113 04% | 03% | 04% 0,3%
Total cheltuieli BPN 137.924 | 149.255 | 141.493 | 152736 | 351% | 34,8% | 37.1% | 36,7%
girr‘]eg'e‘f“ recurente, 133719 | 144.848 | 136.879 | 147.723 | 34,0% | 33.8% | 359% | 355%
F;efsg‘;';“e" de 30.395 | 33.041 | 31156 | 34.054 77% | 7.7% 8,2% 8,2%
- dobanzi 5415 | 5954 | 5.452 5.901 14% | 1,4% 1,4% 1,4%
Investitii capitale 4205 | 4407 | 4614| 5013 11% | 1,0% 1,2% 1,2%
Deficit BPN 13450 | -13.400 | -13.450 | -13.400| -3.4% | -31% | -35% | -3,2%
Surse de finanjare: 1.879 51 3.139 2.780 0,5% | 0,0% 0,8% 0,7%
- |mprumutur| externe

- Tmprumuturi interne 9.392 9.227 9.600 9.410 2,4% | 2,2% 2,5% 2,3%
Alte surse de finantare -321 1.122 -1.289 -290 -0,1% 0,3% -0,3% -0,1%
Deficitul de finantare 2.500 3.000 2.000 1.500 0,6% 0,7% 0,5% 0,4%
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Conform previziunilor bugetare in perioada anilor 2026 2027, veniturile bugetului public
national vor creste, ajungand Tn mediu nivelul de 33,5 % din PIB. Cresterea veniturilor va fi
sustinutd in primul rand de redresarea economica, de impactul politicilor de stat de sprijinire a
sectoarelor economice, precum si de masurile de politicd fiscald si de o mai buna administrare
fiscala.

Cu toate acestea, veniturile BPN pe termen mediu se bazeaza pe estimari ale granturilor la un
nivel minim istoric, iar cresterea veniturilor se bazeaza pe cresterea colectarii impozitelor si a
taxelor.

Impozitele si taxele (inclusiv contributiile sociale si primele de asigurdri medicale) reprezinta o
parte majord a veniturilor bugetului public national, constituind in perioada 2026-2027
aproximativ 94 % din veniturile totale, in principal din incasarile din impozite si taxe pe bunuri
s servicii.

In comparatie cu CBTM 2025-2027, incasrile din impozite si taxe vor creste Tn mare parte din
contul cresterii impozitelor pe venit si a incasdrilor din contributiile sociale si primelor de
asigurari medicale ca urmare a cresterii masei salariale cu aproximativ 10,8 % in 2026 si cu 9,8
% 1n 2027. De asemenea, au fost prognozate incasari mai mari la accize - cu circa 0,2% in PIB,
ca urmare a evolutiei mai mari a importurilor de marfuri supuse accizelor din ultima perioada,
precum si drept urmare a revizuirii cotelor accizelor pe termen mediu.

Pentru perioada 2026-2027, se estimeazd o reducere a debursarilor de granturi externe n
veniturile totale de la 1,3 % la 0,8 %. Totodata, tinem sa mentionam, ca suportul financiar sub
forma de granturi din partea UE referitor la sustinerea parcursului european al Republicii
Moldova, va fi inclus in bugetul anului 2025, ulterior aprobarii Planului de crestere economica.

Cheltuielile BPN (excluzand platile de dobanzi) pentru anii 2026-2027, conform estimarilor in
procesul elaborarii bugetului pentru 2025, sunt prognozate in volum de 136 041 milioane lei,
respectiv 146 835 milioane lei sau 35,7% si 35,3% din PIB. Cheltuielile revizuite, comparativ
cu nivelul aprobat in CBTM (2025-2027) au crescut cu 3 532 milioane lei sau 2,7% din PIB in
2026 si cu 3 534 milioane lei sau 1,9% din PIB in 2027. Aceasta crestere a cheltuielilor publice
a fost posibild in rezultatul unei estimari de majorare a veniturilor si este menita sa sprijine in
primul rand politicile sociale si i1n domeniul salarizdrii, precum si sustinerea sectoarelor
economice.

O mare parte din cheltuielile BPN (aproximativ 38 %) va fi directionatd catre finantarea
sectorului protectiei sociale in scopul sustinerii politicii sociale de stat privind asigurarea unui
nivel adecvat de bunastare, sustinerea persoanelor in situatii de criza, promovarea incluziunii
sociale si egalitatii de sanse, mentindnd in acelasi timp echilibrul dintre reforme si sprijinul
financiar. In vederea cresterii sustenabilititii domeniului protectiei sociale sunt necesare
schimbari structurale axate pe reglementarea mecanismului de acordare a prestatiilor sociale,
implementarea serviciilor de asistenta sociald in contextul reformei ,,Restart” pentru sporirea
accesului la servicii sociale de calitate.

Politica in domeniul sanatatii va fi, de asemenea, o prioritate, axandu-se pe fortificarea continua
a sanatatii populatiei ,asigurarea accesului sporit la servicii medicale si medicamente de calitate,
promovarea unui stil de viata sanatos si activ, educatia pentru sanatate, dezvoltarea de programe
de prevenire si control al bolilor transmisibile si non-transmisibile, dar si asigurarea unei
infrastructuri medicale de calitate prin echiparea si renovarea spitalelor existente. Cheltuielile
pentru sectorul sanatatii se estimeaza la aproximativ 15 % din cheltuielile totale ale BPN.

Principalele masuri si actiuni planificate pentru domeniul educatiei prevad: dezvoltarea
sistemului de educatie timpurie, cresterea calitdtii si accesului echitabil pentru copii la servicii
de educatie anteprescolara si invatdmant prescolar, inclusiv al persoanelor cu nevoi speciale,
dezvoltarea sistemului de invatdmant primar si secundar general prin cresterea retelei scolilor
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model; modernizarea infrastructurii in institutiile de invatamant general si asigurarea conditiilor
necesare de igiend si sanitatie; asigurarea incluziunii persoanelor cu nevoi speciale. Cheltuielile
sectorului educatiei se estimeaza la un nivel de aproximativ 15% din cheltuielile totale ale BPN.

Ponderea serviciilor economice in BPN este estimata la aproximativ 10% din totalul
cheltuielilor. Prioritdtile domeniului , din care:

- sectorul energetic: punerea in aplicare a politicilor menite sd asigure securitatea
energetica, proiecte de infrastructura transfrontaliere; diversificarea surselor de aprovizionare;
valorificarea surselor interne de producere a energiei; instituirea unor mecanisme de sprijin si
promovarea credrii si utilizarii energiei din surse regenerabile, implementarea programelor de
eficientd energetica;

- sectorul agricol: acordarea de subventii producatorilor agricoli prin Fondul National de
Dezvoltare a Agriculturii si Mediului Rural pentru domeniile strategice ale sectorului; masuri de
adaptare la schimbarile climatice;

- sectorul transporturilor: repararea si Intretinerea corespunzatoare a retelei de drumuri
publice, reabilitarea drumurilor nationale si regionale, inclusiv construirea de drumuri noi in
scopul cresterii cu 7 %, a drumurilor nationale Tmbunatatite si transferate la categoria de
drumuri in stare ,,bund” si ,,foarte buna” ;

- sprijinirea Intreprinderilor mici si mijlocii prin programe de retehnologizare si eficienta
energetica, implementarea produselor Fondului pentru antreprenoriat si crestere al Moldovel,
inclusiv Programul de stimulare a investitiilor ,,373” pentru subventionarea (Compensarea
dobanzii la imprumuturile pentru investitii ale IMM-lor, acordarea de garantii pentru creditele
solicitate de intreprinderile care nu au suficiente garantii reale, programe de granturi pentru
sprijinirea Tntreprinderilor lansate de tineri si femei, producatori artizanali, dezvoltarea
turismului rural si alte domenii; programul de subventionare a locurilor de munca pentru
sprijinirea angajarii persoanelor cu dizabilitati si a somerilor in cAmpul muncii.

Cheltuielile de personal pe termen mediu se prevad cu o crestere de circa 5-10%. Politica
salariala pe termen mediu are ca obiectiv de baza fortificarea cadrului legislativ si normativ in
domeniu, in scopul perfectionarii si eficientizarii sistemului de salarizare, menit sa asigure 0o
crestere continud a salariilor angajatilor corelata cu ritmul de crestere a productivitatii muncii si
consolidarea potentialului cadrelor. De asemenea, revizuirea sistemului de salarizare este dictata
si de necesitatea asigurarii unui nivel echitabil de remunerare pentru categoriile de personal care
indeplinesc aceleasi atributii si care sd fie orientat spre rezultate finale ale activitatii si
performanta angajatilor, totodatd, diminuand discrepanta majord existentd in prezent intre
diverse categorii de angajati.

Scenariul pe termen mediu prevede o reducere treptatd a nivelului deficitului bugetar pentru
urmatorii ani, avand 1n vedere ca scenariul de baza se axeaza pe relansarea cresterii economice
si se presupune ca politicile economice de sprijinire a mediului de afaceri genereaza o crestere
economica mai mare decat cea potentiald. Astfel, se estimeaza ca deficitul BPN va scadea de la
3,5 % 1n 2026 la 3,2 % 1n 2027. Finantarea deficitului bugetului public national pentru perioada
2026-2027 se va realiza in mare parte din surse interne, precum si din surse externe prin
valorificarea Tmprumuturilor pentru finantarea proiectelor din surse externe si sustinerea
actiunilor bugetare sub forma de participare la capital, alte creante interne ale bugetului, precum
si din soldurile de mijloacele financiare la conturile bugetelor componente ale bugetului public
national. In acelasi timp, pentru a acoperi deficitul bugetar pentru anii 2026 si 2027, deficitul de
finantare constituie aproximativ 0,5 % si 0,4 % din PIB pentru anii respectivi.

Comparativ cu CBTM 2025-2027, deficitul bugetar pentru anii 2026-2027 ca valoare nominala
nu s-a modificat, pe cand ca pondere in PIB acesta a suferit o schimbare nesemnificativa — cu
0,1 p.p. ca urmare a revizuirii PIB-lui nominal pentru fiecare an de prognoza. De asemenea,
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sursele de finantare a deficitului au fost revizuite, ca urmare a majorarii finantarii din surse
externe cu 0,3 % din PIB pentru anul 2026 si cu 0,7 % din PIB in anul 2027, inclusiv din contul
revizuirii sumelor privind rambursarea imprumuturilor externe.

4.5 Sold structural (componenta ciclica a deficitului, masuri de o singura data).

Soldul bugetar ajustat ciclic (CAB) sau echilibrul bugetar structural si este unul dintre principalii
indicatori fiscali din Uniunea Europeana si este definit ca echilibrul fiscal care ar prevala daca
economia s-ar afla la nivelul potential al productiei. Pozitia bugetara, adica deficitul bugetar intr-
un anumit an depinde de multi factori, cum ar fi dinamica ciclicd a economiei. Intrucat evolutiile
ciclice ale economiei se anuleaza reciproc in timp, pentru o evaluare a pozitiei fiscale actuale se
practica excluderea influentei ciclului economic asupra finantelor publice.

Ideea din spatele deficitului bugetar ajustat ciclic este de a corecta valoarea nominald a deficitului
bugetar sau a excedentului pentru pozitia ciclica a economiei, adicd pentru valoarea curentd a
decalajului de productie.

Decalajul de productie este diferenta dintre valoarea actuald a PIB-ului si valoarea de tendinta
pe termen lung a PIB-ului, denumita valoarea PIB-ului potential.

In Republica Moldova, Ministerul Dezvoltirii Economice si Digitalizirii elaboreaza estimari ale
PIB-ului potential si ale decalajului de productie, pe baza abordarii functiei de productie, care
vor fi utilizate in calculul soldului bugetar ajustat ciclic. Definitia formalad a soldului bugetar
ajustat ciclic n anul t, CABt este,

R —
L ¢0G, =B - ¢0G,
Y

CABt =

unde B este valoarea nominalda a soldului bugetar ca procent din PIB, OG este valoarca
decalajului de productie ca procent din PIB-ul potential, iar € este parametrul de semi-elasticitate
care masoara modificarea soldului bugetar ca urmare a variatiilor ciclice.

Diferite institutii (FMI, OCDE) utilizeaza abordari oarecum diferite pentru calcularea
parametrului de semi-elasticitate si, la randul sau, a soldului ajustat ciclic.

FMI foloseste de obicei cea mai simpla abordare — se presupune ca cheltuielile guvernamentale
nu raspund la migcarile ciclice ale economiei (valoarea elasticitatii 0), In timp ce se presupune
ca veniturile fiscale se misca, unul la unul, cu ciclul economic (valoarea elasticitatii 1). Acest
lucru implica, la randul sau, ca valoarea parametrului e este doar ponderea (medie) a veniturilor
fiscale in PIB, care se ridica la aproximativ 0,3 p.p. pentru Moldova.

De asemenea in loc sa utilizeze o elasticitate unitard unicd pentru toate veniturile fiscale,
abordarea ce diferentiaza intre cele patru forme fiscale majore-impozitele personale, impozitele
pe profit, contributiile si impozitele indirecte si instruieste tarile sa calculeze aceste elasticitati
separat.

In special, datoriti structurii lor progresive, se asteapti ca impozitele pe venitul personal si aiba
o valoare de elasticitate mai mare de 1. De asemenea, se asteaptd ca impozitele pe venitul
societatilor sd aiba o elasticitate mai mare de 1 din cauza naturii extrem de volatile si ciclice a
veniturilor societatilor. Se preconizeazd ca contributiile la asigurdrile sociale vor avea o
elasticitate mai mica de 1, deoarece acestea sunt de obicei aplicate pana la un plafon si, prin
urmare, nu respectd legea salariald nationala. Impozitele indirecte, cum ar fi taxa pe valoarea
adaugata, sunt de asteptat sa aiba elasticitate unitara si, de fapt, asa 0 valoare de elasticitate de 1
0 au impozitele indirecte prin definitie n toate tarile.
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In acest exercitiu, datele fiscale anuale din Moldova au fost utilizate pentru a calcula elasticititile
celor patru forme fiscale majore. Din cauza limitarilor de date, elasticitatea impozitelor pe venit
a fost estimata pe baza datelor pe anii 2016-2023, in timp ce elasticitatea veniturilor din
contributii s-a bazat pe datele din 2008-2023.

Elasticitatea impozitului pe venitul persoanelor fizice a fost estimata la 1,23, elasticitatea
impozitului pe venitul societatilor a fost estimata la 1,54, in timp ce elasticitatea veniturilor din
contributii a fost estimata la 0,95. Toate aceste valori sunt in conformitate cu asteptarile ex-ante.
Ca o verificare suplimentara, elasticitatea impozitelor indirecte a fost estimata la 0,99, fiind astfel
foarte apropiata de valoarea asteptata a elasticitatii unitare.

Parametrul de semi-elasticitate €=0,32 a fost calculat ca medie ponderatd a elasticitatilor
mentionate mai sus, ponderile fiind ponderea respectiva a fiecarei forme fiscale in PIB.

Din cauza limitarilor de date, elasticitatea cheltuielilor cu somajul nu a fost calculata. Cand acest
factor va fi inclus in cele din urma, valoarea minima rezultata va fi usor mai mare de 0,32 (dar
nu semnificativ mai mare, datorita ponderii marginale a cheltuielilor cu somajul in PIB).

Tn acest context, deficitul structural a fost calculat prin corectarea deficitului ajustat ciclic avand
la baza veniturile si cheltuielile de o singura data, care au constituit valori de cel putin 0,1% din
PIB, conform tabelului ce urmeaza.

Tabelul 7. Masurile de o singura data.

Masurile de o singura data 2022 2023 2024 2025
Venituri incasate o singura data, total (% in
0,2 - - -
PIB)
dintre care:
Granturi pentru suport bugetar Covid-19
Soldul profitului Bancii Nationale a Moldovei 0,1
Donatii voluntare pentru gestionarea crizelor
(COVID, refugiatilor, energetica) 0,1
. - . - - o
:I'otal cheltuieli alocate o singuri data, total (% 3.4 13 0.3 0.2
in PIB)
dintre care:
Masuri Covid-19
Masuri criza refugiatilor 0,2
Masuri criza energetica 3,2 1,3 0,3 0,2
Impactul misurii de o singuri dati (% in PIB) -3,2 -1,3 -0,3 -0,2

Drept exemplu, criza energeticd a cauzat interventii considerabile in domeniul asigurarii
stabilitatii energetice in cursul anilor 2022-2023, necesitand o suma destul de considerabila sub
forma de ajutor pentru cetatenii cu grad inalt de vulnerabilitate si pentru sustinerea mediului de
afaceri.
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Tabelul 8. Soldul bugetar si componentele pentru estimarea soldului structural Tn perioada
2022-2027, % in PIB*:

Decalaj de Deficitul Deficit Masuri de o Deficitul
rezultat BPN ajustat singura structural
ciclic data

2022 -2,3 -3,2 -2,5 -3,2 0,7
2023 -3,1 -5,2 -4,2 -1,3 -2,9
2024 -2,4 -4,4 -3,6 -0,3 -3,3
2025 -1,2 -4,05 -3,6 -0,2 -3,4
2026 0,3 -3,5 -3,6 - -3,6
2027 2,1 -3,2 -3,9 - -3,9

*) Pentru perioada 2024-2027 sunt indicate valori estimative

Evolutia deficitului bugetar si structural in anii 2022-2027 este prezentatd in graficul 4.1.
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Potrivit graficului, se constata ca doar in anul 2022 deficitul structural a avut valoare pozitiva de
0,7% in PIB. Tn perioada anilor 2023-2027 nivelul deficitului bugetului public national
inregistreaza un trend descrescator — de la 5,2 % PIB 1n anul 2023, ajungand la 3,2% PIB n anul
2027, pe cand evolutia deficitului structural evidentiaza o traiectorie ascendenta de la 2,9% in
PIB 1n 2023 1a 3,9% 1n PIB 1n 2027. Totodata, nivelul deficitului structural in perioada anilor
2023-2025 a inregistrat un nivel mai mic fata de cel a deficitului bugetar, ca urmare a existentei
n aceastd perioadd a masurilor de o singura data, care au inclus cheltuieli temporare pentru
gestionarea crizei energetice.

Concluzii generale:

Sensibilitatea soldului bugetar la evolutiile ciclice, asa cum este surprinsa de parametrul de
semi-elasticitate este estimata la 0,32 in cazul Moldovei. Pentru comparatie, omologii
comparabili din Uniunea Europeand prezintd valori aproape similare: Bulgaria are o valoare de
0,3 (cea mai scazuta din UE), iar Romania - 0,32 (a doua cea mai scazuta valoare din UE).

Rezultatele pentru tara noastra sunt in concordantd cu asteptarile, deoarece sectorul
administratiei publice este relativ mic, iar masurile de politica fiscala nu au impact semnificativ
de progresivitate. Tn anii 2022-2023, soldul bugetar ajustat ciclic (CAB) a fost mai mic decat
valoarea nominala a deficitului bugetar ceea ce indica faptul ca economia a functionat sub nivelul
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sau potential (decalaj negativ al productiei). Situatie datd raméane valabila si pentru anii 2024-
2025, nivelul estimat al PIB-lui potential fiind inca negativ.

4.6 Niveluri si evolutii ale datoriei, analiza operatiunilor cu active financiare si a
ajustarilor fluxurilor stocurilor

Legea cu privire la datoria sectorului public, garantiile de stat si recreditarea de stat (Nr.
419/2006) 2* prevede dreptul Ministerului Finantelor de a imprumuta, de a oferi garantii de stat
si de a recredita in numele Guvernului. De asemenea, Legea privind finantele publice locale (Nr.
397/2003)2 impune limite in contractarea imprumuturilor pe termen lung pentru autoritatile
locale sau acordarea garantiilor pentru imprumuturile intreprinderilor municipale si societatilor
comerciale cu capital majoritar sau integral municipal, cu conditia ca platile anuale aferente
serviciului datoriei (rambursarea principalului, plata dobanzilor si altor plati conexe) sd nu
depéseasca 20% din veniturile anuale ale bugetelor locale, cu exceptia transferurilor cu destinatie
speciala. In cazul municipiilor Chisinau si Balti, acest plafon este de 30%. Ministerul Finantelor
evalueaza capacitatea deservirii datoriei de catre autoritati publice locale, emitand avize si
monitorizand permanent datoria acestora.

Ministerul Finantelor publicd lunar datele privind datoria de stat, garantiile de stat si
Tmprumuturile recreditate pe site-ul sau. De asemenea, raportul trimestrial/anual privind datoria
sectorului public, inclusiv a autoritatilor locale si a intreprinderilor publice, este publicat pe site-
ul Ministerului Finantelor.

Este important de mentionat ca, la situatia din 30 septembrie 2024, soldul datoriei de stat si
datoriei unitatilor administrativ teritoriale constituie 111 661,5 mil. lei, reprezentand 34,8% din
PIB, un nivel semnificativ sub media Uniunii Europene. Datoria de stat la situatia din 30
septembrie 2024 constituie 109 926,0 mil. lei (34,3% din PIB).

Conform prevederilor Legii nr. 419/2006, Ministerul Finantelor elaboreaza anual Programul
,Managementul al datoriei de stat pe termen mediu” (Strategia). Recent, a fost elaborat
Programul pentru perioada anilor 2025-2027, care urmeaza a fi aprobat prin hotarare de guvern
pand la sfarsitul anului 2024. Programul stabileste obiectivul fundamental al procesului de
gestionare a datoriei de stat, obiectivele specifice si actiunile ce urmeaza a fi intreprinse pentru
a asigura finantarea deficitului bugetar si imbunatatirea structurii portofoliului datoriei de stat,
asigurandu-se ca implementarea acestuia nu va crea presiuni asupra sustenabilitatii politicii
fiscale.

Programul stabileste urmatoarele intervale tintd pentru principalii indicatori de risc si
sustenabilitate pentru anul 2025, fiind esentiale pentru mentinerea unui nivel al datoriei
sustenabil, avand in vedere riscurile asociate portofoliului datoriei, cum ar fi riscul valutar, de
refinantare si de dobanda.

Tabelul 9. Indicatorii de risc aferenti datoriei de stat pentru anul 2025

Valori stabilite

Parametri de risc pentru anul 2025

Riscul valutar

Ponderea datoriei de stat interne din total, % din total min. 35
Ponderea datoriei de stat intr-o anumita valuta straina, % din total max. 50
Riscul de refinantare

Ponderea datoriei de stat scadenta Tn decurs de un an, % din total max. 35

2 https://www.legis.md/cautare/getResults?doc_id=139640&lang=ro

Shttps://www.legis.md/cautare/getResults?doc_id=143911&lang=ro
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ATM pentru total datorie de stat, ani® min. 6

VMS in circulatie scadente in decurs de un an, % din total max. 90
Riscul ratei dobanzii
Ponderea datoriei de stat cu rata dobanzii variabild, % din total®’ max. 50

Parametri de sustenabilitate
Serviciul datoriei de stat in raport cu veniturile bugetului de stat, cu
exceptia granturilor, %
Ponderea datoriei de stat in PIB, % max. 43

max. 10

In ceea ce priveste finantarea deficitului bugetar, pentru anul 2024 acesta va fi acoperit din surse
interne si externe, iar pentru 2025, majoritatea necesarului de finantare va proveni din surse
interne, minimizand riscurile legate de fluctuatiile cursului de schimb. Tmprumuturile externe
vor fi contractate de la creditori multilaterali si bilaterali pentru finantarea proiectelor de
investitii si a reformelor (suport bugetar), iar acestea vor avea o maturitate de cel putin 12 ani,
cu preferintd pentru conditii concesionale. Finantarea internd rdiméne predominantd pe termen
scurt, cu maturitatea pana la un an, iar la situatia din 31 octombrie 2024, 94,0% din VMS emise
pe piata primara sunt pe termen scurt. Se va depune un efort continuu pentru a extinde maturitatea
portofoliului datoriei de stat interne prin emisiunea de obligatiuni de stat cu termene de 2, 3, 5,
7 s1 10 ani.

Pentru anul 2024, din bugetul de stat vor fi alocate 47 084,5 mil. lei pentru deservirea datoriei
de stat, dintre care 4 454,2 mil. lei reprezinta serviciul datoriei. Cheltuielile pentru serviciul
datoriei de stat scad cu 16% fata de anul precedent, datorita scaderii ratei dobanzii pentru VMS.
Rata medie a dobanzilor pentru VMS emise pe piata primara va constitui aproximativ 5,0% anual
n anul 2024. In acelasi timp, rata de referinta pe pietele internationale Euribor pe 6 luni a avut
o tendintd de descrestere incepand cu anul 2024. In contextul unei finantari nete pozitive de 9
025,8 mil. lei pentru anul 2025, va creste deservirea datoriei de stat, estimandu-se ca aceasta va
ajunge la 59 500,9 mil. lei Tn 2025, dintre care 4 711,1 mil. lei va constitui serviciul datoriei de
stat.

Conform Programului ,,Managementul datoriei de stat pe termen mediu (2025-2027)”, in
contextul necesitatii de finantare a bugetului, se estimeaza o crestere a datoriei de stat de 8,9%
in 2025 si 9,4% in 2027. Raportul datoriei de stat in PIB va rdmane la un nivel sustenabil,
constituind 38,8% in 2025 si 39,9% in 2027. Datoria de stat si datoria unitatilor administrativ
teritoriale nu va depasi 39,3% in 2025 si 40,0% in 2027, respectiv sub plafonul de 60% stabilit
prin Tratatul de la Maastricht.

Un aspect esential pentru sustenabilitatea datoriei de stat este mentinerea serviciului datoriei de
stat sub 10% din veniturile bugetului de stat (cu exceptia granturilor), fard a pune presiune asupra
finantelor publice. Pana la sfarsitul anului 2024, cheltuielile pentru dobanzile aferente
portofoliului datoriei de stat vor constitui 6,9% din veniturile totale ale bugetului de stat (cu
exceptia granturilor), iar pentru anul 2025 se estimeaza ca se vor reduce la 6,7%, iar pentru 2027
vor ajunge la 7,2%, ceea ce reflecta o gestionare prudenta a datoriei.

Tinand cont de riscurile asociate portofoliului datoriei de stat, precum riscul valutar, riscul de
refinantare si riscul ratei dobanzii, Ministerul Finantelor le monitorizeaza in permanenta. Printre
principalii indicatori de risc stabiliti pentru anul 2025, se numara: ponderea datoriei de stat

26 Nu include instrumentul de alocare Drepturi Speciale de Tragere (DST), Intrucat acesta nu prevede rambursarea sumei principale si nu va fi
refinantat
27 Datoria de stat interna cu maturitatea de pana la un an si purtatoare de ratd a dobanzii fixa se atribuie la categoria datoriei cu rata dobanzii

variabila
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interne 1n totalul datoriei va trebui sa depaseasca 35%, iar ponderea datoriei denominate intr-0
anumitd valuta strdind va fi mentinuta sub 50%, pentru a minimiza expunerea la fluctuatiile
cursului de schimb. De asemenea, riscul de refinantare este reglementat astfel incat ponderea
datoriei de stat scadente Tntr-un an sa nu depaseasca 35%, iar maturitatea medie a datoriei de stat
sd fie mentinutd la minimum 6 ani. Mentiondm ca, la situatia de 30 octombrie 2024, valorile
inregistrate pentru acesti indicatori se incadreaza 1n limitele stabilite in Program.

In ceea ce priveste structura datoriei de stat, datoria de stat externd reprezinti peste 60% din
total, iar Tn contextul minimizarii riscului valutar, Ministerul Finantelor isi propune, pentru anul
2025, prioritizarea surselor de finantare interne, punand accent pe dezvoltarea si extinderea pietei
interne. Pe parcursul anului 2024, au fost depuse eforturi in diversificarea canalelor de
comercializare a VMS fiind implementata cu succes platforma de tranzactionare directd a VMS
catre persoanele fizice. Aceasta nu doar ca oferd oportunititi pentru atragerea investitiilor
interne, dar contribuie si la dezvoltarea pietei locale.

Ministerul Finantelor monitorizeazd constant riscurile asociate portofoliul datoriei de stat,
inclusiv riscul valutar, riscul de refinantare si riscul ratei dobanzii, pentru a asigura cad dinamica
acestora se incadreaza in limitele acceptabile pe termen mediu conform Programului, fara a
afecta sustenabilitatea macroeconomica a tarii. Progresul privind implementarea masurilor
incluse in Programul ,,Managementul datoriei de stat pe termen mediu” este reflectat in Raportul
trimestrial/anual privind situatia in domeniul datoriei sectorului public, garantiilor de stat si
recreditdrii de stat, documente ce sunt prezentate Guvernului, Parlamentului si publicate pe
pagina oficiala a Ministerului Finantelor.

Datorii contingente

La sfarsitul lunii octombrie 2024, soldul garantiilor in cadrul Programului de stat ,,Prima casa”
este de aproximativ 2,0 mild. lei. Lansat Tn 2018, programul are ca scop facilitarea accesului
persoanelor fizice la achizitia unei locuinte prin oferirea unor garantii partiale de stat pentru
Tmprumuturi. Garantiile acordate prin acest program sunt gestionate de Organizatia pentru
Dezvoltarea Antreprenoriatului (ODA), o institutie aflatd sub Ministerul Dezvoltarii Economice
s1 Digitalizarii si sub supravegherea Ministerului Finantelor.

Pana la 31 decembrie 2024, se estimeaza ca soldul garantiilor nu va depasi 2,5 mild. lei, iar in
2025 acest sold ar putea ajunge la 4,5 mild. lei. Atat in anul 2024 cét si 2025, nu se preconizeaza
emiterea de garantii externe de stat, iar soldul garantiilor externe de stat va fi zero.

La situatia din 30 septembrie 2024 soldul datoriilor beneficiarilor recreditati a constituit 8,8 mild.
lei.

In prezent, Agentia Proprietitii Publice monitorizeazi 44 de contracte PPP si de concesiune,
inclusiv 14 contracte la nivel central (4 contracte incheiate, 4 contracte active, 1 contract in
proces de rezolutie, 4 contracte reziliate, 1 contract nerealizat) si 30 la nivel local (13 contracte
active, 3 contracte in proces de rezolutie, 10 contracte reziliate, 3 contracte suspendate si 1
contract neindeplinit).

Valoarea totala a investitiilor planificate conform contractelor PPP este de 352,9 milioane EURO
la nivel central si respectiv 11,0 milioane EUR la nivel local.

4.7 Analiza sensibilitatii si comparatia cu programul anterior
Compararea cu programul precedent

Proiectiile pe termen mediu pentru anii 2025-2027 au fost modificate nesemnificativ in raport
cu Documentul PRE 2024-2026, cu exceptia majorarii nivelului planificat atat a partii de
venituri, cat si cea a cheltuielilor, practic cu acelasi ritm (3,7% in PIB si 3,8% in PIB). Acesti
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parametri bugetari pe termen mediu au fost revizuiti ca urmare a eforturilor de mobilizare a
veniturilor, sustinute de reformele aflate in desfasurare in administrarea fiscala si vamala, dar si
prin consolidarea conformitatii fiscale. In ceea ce priveste cheltuielile bugetare, a fost pus
accentul pe cheltuielile pentru dezvoltare in favoarea cresterii, inclusiv proiectele ecologice care
vor fi crescute treptat pe termen mediu.

Tabelul 10. Compararea principalilor indicatori ai bugetului public national PRE 2025-2027
fata de programul anterior, % din PIB

2023 2024 2025 2026 2027

Programul de Reforme Economice 2024-2026

Venituri BPN 32,9 31,3 30,8 29,9 -
Cheltuieli BPN 38,8 35,9 34,6 33,3 -
Deficit BPN -5,9 -4,6 -3,8 -3,4 -
Programul de Reforme Economice 2025-2027

Venituri BPN 34,0 34,3 34,2 33,6 33,5
Cheltuieli BPN 39,2 38,7 38,3 37,1 36,7
Deficit BPN -5,2 -4,4 -4,05 -3,5 -3,2
Diferenta

Venituri BPN 1,1 3,0 3,4 3,7 -
Cheltuieli BPN 0,4 2,8 3,7 3,8 -
Deficit BPN 0,7 0,2 -0,2 -0,1 -

4.8 Calitatea finantelor publice
Revizuirea cheltuielilor fiscale

Incepand cu anul 2022, a fost initiat un exercitiu sistematic de evaluare a facilitatilor fiscale, care
necesita efectuarea anuala a unor rapoarte privind estimdrile veniturilor bugetare pierdute ca
urmare a tratamentelor preferentiale.

Inventarul periodic al facilitdtilor fiscale si vamale, estimarea veniturilor pierdute din cauza
acestora, monitorizarea punerii lor in aplicare si evaluarea ex post a profitabilitatii acestora
creeazi oportunititi pentru identificarea viitoarelor optiuni de crestere a veniturilor. In mod
alternativ, un astfel de inventar urmareste sa promoveze initiative viitoare de largire a bazei de
impozitare, cu o ajustare Tn directia revizuirii sau reducerii ratei de impozitare. Analiza cost-
beneficiu, ca abordare pragmatica a evaluarii facilitatilor fiscale si vamale, ca o componenta a
exercitiului de ajustare a politicilor fiscale si vamale este menitd sa imbunatateasca elaborarea
politicilor publice si, ca urmare, intregul proces bugetar, fiind o componentd a CBTM si a
intocmirii documentatiei bugetare. Raportul de evaluare a facilitdtilor fiscale si vamale este
publicat anual pe pagina web a Ministerului Finantelor.

Primul raport de evaluare a facilitatilor fiscale elaborat in 2022 s-a axat pe estimarea costurilor
cu impozitul pe profit pentru persoanele fizice si juridice, precum si a costurilor cu TVA.

Raportul privind facilitatile fiscale elaborat in 2023 s-a bazat pe costurile estimate ale accizelor,
ale impozitului pe bunuri imobile, ale taxei pentru extractia resurselor minerale, ale taxei pentru
utilizarea drumurilor, precum si ale taxelor la import.

Raportul publicat in 2023 include informatii referitoare la toate estimarile facute in ultimii doi
ani si poate fi consultat la adresa https://mf.gov.md/ro/content/rapoarte-2.
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Raportul privind facilitatile fiscale cu estimarea facilitatilor fiscale aferente anului 2023 este
actualmente la etapa de elaborare, finalizarea acestuia urmeaza a fi realizatd pana la sfarsitul
trimestrului I al anului 2025.

Analize privind cheltuielile

Imbunititirea eficientei de cheltuire a resurselor bugetare rimane provocarea pe termen mediu
a Guvernului. Procesul de rationalizare a cheltuielilor are drept scop crearea unui spatiu
disponibil de cheltuieli, pentru a raspunde noilor prioritati sau presiunilor fiscale emergente, si
redirectionarea cheltuielilor cu prioritate redusa, ineficiente sau ineficace, in urma unei analize
eficace.

Pentru a furniza masuri bine tintite si durabile de economisire, precum si cheltuieli de o calitate
sporita, este necesard continuarea procesului de rationalizare a cheltuielilor si institutionalizarea
acestuia.

Strategia de dezvoltare a managementului finantelor publice 2023-2030, aprobatd in anul 2023,
are drept obiectiv institutionalizarea la scara larga a procesului, astfel incat, in termen de 5-7 ani,
fiecare sector gestionat de ministere sd fie supus procesului de rationalizare a cheltuielilor
bugetare.

Astfel, cel de-al treilea exercitiu de rationalizare a cheltuielilor s-a concentrat asupra sectorului
sanatatii (cheltuielile acoperite din fondul asigurarilor obligatorii de asistenta medicala, si anume
asistenta medicala urgenta prespitaliceasca, asistenta medicald primard, asistenta medicala
specializatd de ambulatoriu si ingrijirile medicale comunitare si la domiciliu). Exercitiul a fost
efectuat in anii 2022-2023, cu definitivarea Raportului in anul 2024. Masurile identificate se
referd la optimizarea cheltuielilor in cadrul Centrului National de Asistentd Medicald Urgenta
Prespitaliceasca (1), la modificarea modului de contractare si de finantare a asistentei medicale
primare (ii), la modificarea metodei de contractare si de platd pentru persoanele neasigurate in
asistenta medicald primard (iii), la cresterea gradului de acoperire cu servicii medicale ale
persoanelor asigurate in asistenta medicald specializatd de ambulatoriu, prin modificarea
metodei de contractare (iv), la contractarea si finantarea centrelor de sanatate prietenoase
tinerilor si centrelor comunitare de sandtate mintald, in functie de activitatea si de rezultatele
acestora (v), si la sporirea accesului populatiei la servicii de ingrijiri medicale la domiciliu (vi).

Cu toate ca Raportul nu a fost aprobat de catre Comitetul interministerial, unele dintre masurile
identificate au fost implementate de catre Ministerul Sanatatii. Astfel in scopul optimizarii
cheltuielilor Centrului National de Asistentda Medicald Urgenta Prespitaliceasca, pe parcursul
anilor 2022-2023 au fost efectuate modificari in structura acestuia. Reorganizarea s-a bazat pe
revizuirea numadrului de personal, inclusiv si prin redistribuirea acestora. De asemenea in scopul
aplicdrii unui mecanism de finantare mai eficient, tindnd cont de frecventa vizitelor si consumul
de resurse, au fost modificate categoriile de varsta si tarifele utilizate in cadrul contractarii
serviciilor medicale de asistenta medicala primara in baza metodei ,,per capita” ajustat la riscul
de varsta - categoriile de varsta au fost extinse de la 3 categorii (0-5 ani, 5-50 ani, 50 si peste) la
5 categorii (0-2 ani, 2-5 ani, 5-8 ani, 8-50 ani, 50 si peste).

Incepind cu luna martie 2024, in derulare se afla cel de-al patrulea exercitiu de rationalizare a
cheltuielilor, care se axeaza pe sectorul protectiei sociale, cu urmatorul domeniu de analiza:
veniturile bugetului asigurdrilor sociale de stat (BASS), in special pe aspectele facilitatilor
tarifare si scutirilor la plata contributiilor sociale de stat existente la moment si pe anumite
cheltuieli (prestatii) achitate din (prin) acesta, precum protectia in caz de incapacitate temporara
de munca, protectia familiei si copilului, protectia sociald in cazuri exceptionale, protectia
sociala a unor categorii de cetdteni.

Scopul exercitiului este de a identifica unele ineficiente in sistemul de asigurdri (protectie)
sociald, astfel incat masurile de remediere a acestora sa contribuie, incepand cu anul 2026, la
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reducerea deficitului BASS, inclusiv prin micsorarea transferurilor de la bugetul de stat, in
scopul acoperirii deficitului mentionat. Actualmente, Grupul de lucru este in proces de finalizare
a proiectului de Raport unde va fi reflectata analiza efectuatd in domeniul mentionat, precum si
a propunerilor/recomandarilor cu estimarea potentialelor economii.

Consolidarea sistemului de management al finantelor publice si alinierea acestuia la normele
internationale in acest domeniu reprezinta in continuare un obiectiv al Guvernului. Pentru a-si
continua realizarea, Guvernul a aprobat recent Strategia de dezvoltare a managementului
finantelor publice pentru anii 2023-2030. Scopul acesteia este de a spori eficienta, performanta
si transparenta finantelor publice si de a contribui la indeplinirea criteriilor fundamentale pentru
aderarea la UE. Principalele domenii de reforma incluse in strategia privind gestiunea finantelor
publice sunt urmatoarele:

* Tmbunatatirea calitatii previziunilor macroeconomice si fiscale;

 crearea unui sistem fiscal si vamal armonizat, echitabil, eficient si simplu, care sa asigure
mobilizarea veniturilor bugetare;

 asigurarea disciplinei bugetar-fiscale generale si alocarea resurselor financiare publice in
stransa corelatie cu prioritatile politicilor publice;

» consolidarea planificarii si valorificarii investitiilor publice;

» dezvoltarea unui sistem de achizitii publice de inaltd performanta, care sa ofere un bun
raport calitate-pret in utilizarea fondurilor publice;

+ asigurarea utilizarii fondurilor publice in conformitate cu principiile bunei guvernante,
prin punerea in aplicare a controlului intern managerial si a auditului intern In entitatile
publice;

+ asigurarea transparentei procesului bugetar in toate etapele sale si implicarea mai larga a
publicului in gestionarea finantelor publice.

Dezvoltarea In continuare a gestiondrii finantelor publice este necesard nu numai pentru a sprijini
masurile care vizeaza consolidarea fiscala si reformele structurale, ci si ca proces care
imbunatateste calitatea administratiei publice si asigurd un mediu atractiv pentru investitori.

4.9 Guvernanta fiscala si cadrele bugetare

Norme fiscale

Un sistem functional de reguli bugetare este esential pentru a asigura stabilitatea si
sustenabilitatea pe termen lung a finantelor publice.

Regulile privind politica bugetar-fiscala sunt prevazute in Legea nr. 181/2014 privind finantele
publice si responsabilitatea bugetar-fiscala. In conformitate cu aceste reguli, politica bugetara ar
trebui sa fie elaborata in concordanta cu alte politici convergente si sa asigure un deficit anual al
bugetului public national, excluzand granturile, care nu depaseste 2,5 % din produsul intern brut.
Depasirea nivelului-limitd al deficitului bugetului public national se permite in conditiile
existentei surselor reale de finantare a proiectelor de investitii capitale finantate din surse externe
si a capacitatilor de valorificare a acestora.

Existd mai multe clauze derogatorii, care permit exceptii de la regula generala, si pot fi admise
doar pentru o perioada fixd de cel mult trei ani si doar 1n caz de:

a) catastrofe naturale si alte situatii exceptionale care pun in pericol securitatea nationald;

b) declin al activitatii economice si/sau daca nivelul inflatiei depaseste cu 10 puncte
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procentuale nivelul prognozat/planificat;

c) aparitie a necesitatii de acoperire a soldului debitar al fondului general de rezerva al
Bancii Nationale a Moldovei, precum si in caz de criza financiara sistemica, pentru capitalizarea
bancilor si pentru garantarea creditelor de urgentd acordate bancilor de citre Banca Nationala a
Moldovei.

In perioada exceptiilor, Guvernul trebuie si raporteze Parlamentului, o dati la sase luni,
tendintele indicatorilor macrobugetari, masurile intreprinse si planificate pentru respectarea
regulilor politicii bugetar-fiscale.

Tn conformitate cu normele privind soldul bugetar, nivelul soldului bugetar se stabileste prin
legile bugetare anuale, care prevad, dupa caz, sursele de finantare a deficitului bugetar sau
directionarea excedentului bugetar. Orice modificare a soldului bugetar se adoptd doar prin legile
de modificare a bugetului.

In cele din urma, proiectele de acte normative cu impact financiar asupra bugetelor se supun
expertizei financiare in conformitate cu legislatia ce reglementeaza modul de elaborare a actelor
normative. Pe parcursul anului bugetar in curs nu pot fi puse in aplicare decizii care conduc la
reducerea veniturilor si/sau majorarea cheltuielilor bugetare, daca impactul financiar al acestora
nu este prevazut in buget. De asemenea, stabilirea prin alte acte normative decat legea bugetara
anuala a unor sume sau cote procentuale din buget sau din produsul intern brut destinate anumitor
domenii, sectoare sau programe nu se admite.

Incepand cu anul 2018 a fost pusa in aplicare regula bugetar-fiscala conform prevederilor Legii
nr. 181/2014 privind finantele publice si responsabilitatea fiscal-bugetara, care prevede ca
deficitul anual al bugetul public national, excluzand granturile, sa nu depaseasca 2,5 % din PIB,
insd nefiind respectatd urmare crizelor cu care s-a confruntat tara noastra in ultima perioada.

Evolutia deficitului bugetar in anii 2018-2027 este prezentatd in graficul 4.2.

In ceea ce priveste anii
de executie: in 2018 si
2019, deficitul bugetar

Grafic 4.2 Evolutia deficitului bugetar in anii 2018-2027
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si cea a refugiatilor),
care au dus la o crestere a deficitul bugetar (excluzand granturile) in 2022 pana la 4,8 % din PIB
si in anul 2023 - la 7,0 % din PIB.

Riscul inalt de securitate in contextul regional, precum si provocarile din sectorul energetic
cauzate de dependenta majord de importul de gaze naturale, au determinat mentinerea In
continuare a nivelului inalt al deficitului pentru perioada anilor 2024-2025, nivelul deficitului
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planificat fiind estimat cu o derogare de la regula generala.

Pentru anii 2026-2027 se estimeaza revenirea la o tendinta descrescatoare a soldului bugetar, iar
nivelul deficitului prognozat (fara granturi) se incadreaza in regula generala si nu depaseste
nivelul admis al deficitului cu derogare.

Pentru autorittile publice locale, in conformitate cu prevederile Legii nr. 397/2003 privind
finantele publice locale, norma fiscald permite autoritatilor executive:

1) Contractarea de Tmprumuturi pentru acoperirea deficitelor temporare de lichiditati
care ajung la scadentd 1n acelasi exercitiu bugetar de la institutii financiare si alti creditori din
tard, care nu trebuie sd depaseasca 5 % din totalul veniturilor aprobate.

2) Sa contracteze imprumuturi interne pe termen lung pentru investitii de capital numai de
la institutii financiare si alti creditori din tard si imprumuturi externe pe termen lung de la
institutii financiare internationale.

Aceste prevederi se aplica daca suma totala a platilor anuale (rambursarea sumei principale, plata
dobanzilor si a altor plati aferente) aferente serviciului datoriei bugetului local nu depéseste 20%
din totalul veniturilor anuale ale acestor bugete, cu exceptia transferurilor cu destinatie speciala

primite de la bugetul de stat. Pentru municipiile Chisindu si Balti, acest indicator nu poate depasi
30%.

In acelasi timp, cel mai ridicat nivel de indatorare a autoritatilor publice locale a fost inregistrat
n anii 2022-2024, ceea ce reprezintd aproximativ 0,5 % din PIB. Pe termen mediu, nivelul
datoriei Inregistreaza o tendinta descendenta, ajungand la 0,4 % din PIB 1n 2025 si la 0,2 % din
PIB in 2027.

Institutii fiscale independente
Tn prezent, in RM nu sunt instituite institutii bugetar-fiscale independente (1FI).

O analiza privind Infiintarea unui posibil Consiliu Fiscal pentru Republica Moldova si optiunile
pentru instituirea acestuia, a fost elaborata de catre experti UE in anul 2017 si include descrierea
unor practici existente in tarile din Europa de Est, care au stabilite deja cu succes astfel de
institutii fiscale independente.

Totodata, reiesind din ultimele modificari introduse conform art. 8 a al Directivei 2024/1265/UE
de modificare a Directivei 2011/85/UE privind cerintele referitoare la cadrele bugetare ale
statelor membre despre infiintarea institutiilor fiscal-bugetare independente, Moldova a
actualizat in decembrie curent Raportul privind instituirea unui posibil Consiliu Fiscal pentru
Moldova si optiunile pentru infiintarea acestuia, care poate fi gasit pe pagina web al Ministerului
Finantelor:
https://mf.gov.md/ro/buget/transparen%C8%9Ba-bugetar%C4%83/quvernan%C8%9Ba-
bugetar-fiscal%C4%83.

Cadrul de guvernanta fiscala al UE, recent imbunatatit, a extins rolul si a formalizat sarcinile
institutiilor fiscale nationale independente, in incercarea de a promova disciplina bugetara si de
a spori asumarea la nivel national a normelor fiscale ale UE.

Infiintarea unui IFI este necesara pentru Republica Moldova, ca Guvernul si aiba cadre credibile
de management al finantelor publice pentru a construi increderea in guvernanta bugetara si
pentru a mentine suficient spatiu fiscal pentru a finanta raspunsurile la criza atunci cand este
necesar. Fiecare dintre crizele din ultimii ani a aratat importanta pastrarii rezistentei finantelor
publice pentru ca tara sa fie capabila sd finanteze cheltuieli mari si neasteptate. De asemenea,
instituirea cu succes a unui IFI in Republica Moldova ar putea asigura aplicarea utila a reformelor
managementului finantelor publice, ar putea spori sustenabilitatea fiscald si ar putea promova
cultura fiscala in randul publicului larg.
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Tn mod specific, principalele caracteristici identificate pentru un IFI in Moldova sunt: (i)
functionarea independenta; (ii) o prezentd vizibild in dezbaterea publica; (ii1) mandatul de a
monitoriza regulile numerice; si (iv) de a evalua/produce previziunile macrofiscale oficiale.
Institutiile fiscal-bugetare independente furnizeazd analize independente si impartiale ale
politicilor bugetare ale guvernelor si evaludri ale implicatiilor acestora asupra sustenabilitatii
finantelor publice. Acest lucru, la randul sdu, promoveaza transparenta, o dezbatere publica mai
informata si raspunderea guvernului pentru optiunile de politica fiscala.

Republica Moldova ar trebui sa urmeze si s aplice practica existenta n unele tari din Europa de
Est care au stabilit cu succes IFI-uri mici in ultimii ani. Aceste IFI mici au, de obicei, un mandat
bine definit, concentrat pe controlul profesional si cresterea transparentei procesului bugetar si
constd din trei membri ai consiliului de administratie alesi in mod oficial si personal auxiliar
redus. Mandatul exact si activitatile unei potentiale IFI vor trebui adaptate la necesitatile
Moldovei.

Tn acest context, la prima etapa ar fi oportuna infiintarea unui IF1, care ar asigura evaluarea
proiectiilor macroeconomice, luate in consideratie la fundamentarea prognozei de venituri a
bugetului consolidat, ar analiza executia bugetara si ar estima in ce masura aceasta corespunde
tintelor propuse privind politica fiscala curent si viitoare. In practica, IFI ar mai putea acoperi
si alte domenii relevante. De exemplu, 1n cazul in care exista presiuni puternice de cheltuieli din
partea ministerelor de resort, IFI ar putea fi un aliat util al Ministerului Finantelor in atenuarea
acestor presiuni, pentru a mentine prudenta si sustenabilitatea fiscala. In afard de evaluarea Legii
bugetare anuale si a Cadrului Bugetar pe Termen Mediu, ar putea de asemenea, sa ofere o
estimare independenta a costurilor pentru modificarile legislative majore, ceea ce ar contribui
astfel la o alocare mai eficienta a resurselor publice si un control mai eficient al riscurilor fiscale.

In acest scop, Planul National de Actiuni pentru Aderarea Republicii Moldova la Uniunea
Europeana pentru anii 2024-2027 (capitolul 17, actiunea 4), prevede adoptarea unui proiect de
lege pentru modificarea legislatiei actuale, prin care urmeaza a fi incluse prevederile de rigoare
pentru instituirea unui Consiliu Fiscal. De asemenea astfel de prevederi privind instituirea
acestuia se regasesc in: Strategia de Dezvoltare a Managementului Finantelor Publice pentru
perioada 2023-2030 (Capitolul 1V, componenta 1), Raportul de extindere a Uniunii Europene
pentru Republica Moldova (capitolul 17). Temeiul juridic pentru aceste masuri ar urma sa fie
creat in cursul alinierii cadrului bugetar national la acquis-ul UE, in special la Directiva 2011/85,
prin introducerea acesteia in Legea nr. 181/2014.

Cadrul bugetar pe termen mediu

Legea nr. 181/2014 privind finantele publice si responsabilitatea fiscald prevede ca Guvernul, in
conformitate cu calendarul bugetar, aproba anual cadrul bugetar pe termen mediu pentru
urmatorii 3 ani si 1l prezintd Parlamentului spre informare.

Cadrul bugetar pe termen mediu este un instrument care asigura coerenta alocarii resurselor
financiare publice cu prioritatile de politicd pe termen mediu. Prioritatile politicii sectoriale pe
termen mediu deriva din Strategia Nationald de Dezvoltare, Programul de activitate al
Guvernului si Acordul de Asociere dintre Republica Moldova si Uniunea Europeana. Acestea se
bazeazd, de asemenea, pe documente strategice sectoriale, care ofera entitdtilor publice
flexibilitatea necesara pentru a stabili structura cea mai adecvatd si nivelurile posibile de
finantare pentru atingerea acestor obiective.

Procesul de elaborare a cadrului bugetar pe termen mediu asigura estimarea de sus in jos a
cadrului general al resurselor disponibile pentru finantarea cheltuielilor publice, in combinatie
cu o estimare de jos in sus a costurilor politicilor intreprinse/planificate.

Cadrul bugetar pe termen mediu contine obiectivele politicii fiscal-bugetare, previziunile pentru
bugetul public national, resursele si cheltuielile si componentele acestuia pe termen mediu si
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limitele agregate ale cheltuielilor de la bugetul de stat pentru ministerele de resort/entitatile
autonome. Previziunile CBTM sunt actualizate anual, mentinand o perspectiva de trei ani in
planificarea bugetara. Primul an al cadrului bugetar pe termen mediu este urmatorul exercitiu
bugetar, pentru care este in curs de elaborare proiectul de buget. In acelasi timp, bugetul pe
termen mediu reflectd rezultatele din ultimele doua exercitii bugetare si rezultatele estimate
pentru exercitiul bugetar in curs. CBTM a fost aprobat prin Hotararea Guvernului nr.561/2024%
cu privire la aprobarea Cadrului bugetar pe termen mediu (2025-2027) si poate fi accesat pe
pagina web a Ministerului Finantelor la adresa: _https://mf.gov.md/ro/buget/cadrul-bugetar-pe-
termen-mediu.

Nota privind riscurile bugetar-fiscale

Tncepand cu anul 2018 se intocmeste Nota privind riscurile bugetar-fiscale (in continuare Nota)
ca parte a documentatiei bugetare. Nota include o analiza detaliata si observatii cu privire la toate
riscurile fiscale explicite si implicite.

Nota riscurilor asociate intreprinderilor de stat si companiilor cu capital integral sau majoritar de
stat este inclusd in Nota privind riscurile bugetare si fiscale.

In ceea ce priveste reformele de imbunititire a monitorizarii agentilor economici cu capital de
stat si asigurarea integritatii si gestiondrii eficiente a patrimoniului public, se continud programul
de sortare a procesului de reorganizare prin fuziunea (absorbtia) unor Intreprinderi de
stat/reorganizarea intreprinderilor de stat in alte forme juridice de organizare prevazute de
legislatie/lichidarea unor intreprinderi de stat si societati comerciale cu cota statului in capitalul
social care nu desfdsoara activitate timp de mai multi ani, potrivit Hotararii Guvernului nr.
911/2022 pentru aprobarea Strategiei privind administrarea proprietatii de stat in domeniul
intreprinderilor de stat si al societatilor comerciale cu capital integral sau majoritar de stat pentru
anii 2023-2030.

Punerea in aplicare in continuare a strategiei de proprietate si gestionare a intreprinderilor de stat
ar putea juca un rol important in acest sens. Printre cele mai importante actiuni incluse in strategie
se numara: consolidarea angajamentului si capacitatilor statului de administrare a proprietatii de
stat in vederea asigurarii securitatii socioeconomice a tarii, Politica de privatizare si proprietate,
transparenta si responsabilitatea, dezvoltarea unui mecanism de clasificare / triaj pentru
intreprinderile de stat si societdtile comerciale cu capital de stat

In sprijinul acestei idei, mecanismul de sortare a intreprinderilor de stat si a societitilor
comerciale cu capital de stat a fost aprobat prin Hotdrarea Guvernului nr. 819/2023 si prevede
clasificarea intreprinderilor de stat in urmatoarele categorii: intreprinderi neeligibile pentru
privatizare, societdti recomandate pentru reorganizare intr-o altd forma juridica de organizare,
intreprinderi supuse privatizarii dupa restructurare/modernizare, intreprinderi recomandate
pentru privatizare imediata, societati recomandate pentru lichidare.

Respectiv, pentru toate aceste categorii, se stabileste un set de criterii, care vor permite societatii
de stat sa fie plasatad intr-una din aceste categorii, tindnd cont de rolul si activitatea specifica a
intreprinderilor, performanta acestora si sustenabilitatea financiara.

In ceea ce priveste actiunile mentionate in ambele strategii, este necesar sa se ia toate masurile
pentru imbunatatirea guvernantei intreprinderilor de stat si reducerea riscurilor fiscale aferente
pentru finantele publice.

Incepand cu anul 2025, ne propunem sa ne Tmbunatitim directia in ceea ce priveste pregatirea

Zhttps://www.legis.md/cautare/getResults?doc_id=144721&lang=ro
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notelor analitice privind rezultatele monitorizarea financiara a activitatii economico-financiare a
intreprinderilor de stat si a societatilor comerciale cu capital integral sau majoritar de stat si nota
de risc, asociatd Intreprinderilor de stat si societatilor comerciale cu capital integral sau majoritar
de stat, pentru a include testarea la stres pentru IS si alti indicatori.

In ceea ce priveste actiunile mentionate in ambele strategii, este necesar sa se ia toate masurile
pentru a imbunatati guvernanta Intreprinderilor de stat si pentru a reduce riscurile fiscale aferente
pentru finantele publice.

Ultima Nota privind riscurile bugetar-fiscale este disponibild pe pagina web al Ministerului
Finantelor la adresa https://mf.gov.md/ro/buget/bugetul-public-na%C8%9Bional/bugetul-de-
stat.

4.10 Sustenabilitatea finantelor publice

Tn contextul imbatranirii demografice, Republica Moldova se confrunti cu dificultati majore n
mentinerea unui echilibru demografic sustenabil. Emigrarea populatiei tinere amplifica
fenomenul de Tmbatranire a populatiei, lasand in urma un contingent predominant varstnic, ce
necesita tot mai mult suport din partea sistemului de asistentd sociala si medicala, n lipsa unui
contingent activ de contribuabili tineri.

Conform prognozei demografice ponderea populatiei cu varsta de 65 ani si peste va creste de la
17,4% in anul 2023 pana la 26,3% 1n anul 2040.

Aceastd crestere de Tmbatranire demograficd indica o nevoie urgenta de adaptare a politicilor
publice si a infrastructurii pentru a face fata cerintelor unei populatii imbatranite, politici care sa
raspundd nevoilor populatiei in procesul de imbatranire. Or, pe masura cresterii sperantei de
viata, limita varstei prospective (numarul de ani care urmeaza sa-i trdiasca) poate spori, ce va
contribui la imbunatatirea sanatatii, astfel evitindu-se presiunea asupra Sistemelor sociale si de
pensii.

Totodata, in acest context demografic anumite categorii de populatie ar putea ramane active in
campul muncii mai mult timp decat ar indica varsta lor cronologica.

Subsidiar, este de remarcat faptul cd, in cazul reducerii migratiei in randul populatiei tinere se
vor crea efecte benefice pe termen lung asupra structurii populatiei si, implicit, asupra atenuarii
declinului natural. Mentinerea unui numar mare de tineri in tard va contribui semnificativ la
reducerea ratei de iImbatranirea a populatiei, cat si la diminuarea ritmului scaderii populatiei
cauzat de sporul natural negativ.

Cu siguranta, componentele si dimensiunile declinului populatiei Republicii Moldova la moment
relevd complexitatea provocdrilor demografice cu care se confrunta tara, cauzata de diversi
factori, directi si indirecti.

Consecintele acestei dinamici se reflecta nu doar in reducerea fondurilor disponibile pentru
sustinerea populatiei varstnice, ci si Th necesitatea de a implementa politici publice complexe,
care sa raspunda provocarilor legate de imbatranirea demografica si de migratia externa.

Pe parcursul anilor se observa 0 tranzitie a populatiei catre categoriile superioare de varsta.
Generatiile numeroase care in anul 2023 formau varsta de 60-70 de ani, vor atinge varste mai
mari, astfel, ponderea persoanelor in varsta de 75-79 de ani si 80+ din totalul populatiei véarstnice
(65+) va creste semnificativ. Daca in anul 2023 procentul persoanelor cu véarsta de 80+ era de
14,2%, In 2040 ponderea acestora va atinge cifra de 27,5%. In cifre absolute, cresterea va fi de
la 59,8 mii in anul 2023 pana la 130,8-154,1 mii in anul 2040.

Aceste date sugereaza ca un numar mai mare de persoane va trece in categoriile superioare de
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varstd, generand astfel multiple implicatii economice sociale. Va creste cererea pentru servicii
de sanatate ingrijire pe termen lung, punand presiune suplimentara asupra sistemului de sanatate
publica si asistenta sociala.

La fel, observam ca, la contingentul de varsta: 50-65 ani persista un fenomen de migratie de
reintoarcere, care contribuie la accentuarea ritmului de imbatranire demografica.

Rata de dependenta (raportul dintre numarul persoanelor de varsta ,dependenta” (persoane sub
15 ani si de peste 64 ani) si populatia Tn varsta de munca (15-64 ani) exprimat la 100 de persoane)
va creste cu circa 10 p.p., de la 67,9 pana la 76,8-79,2, iar gestionarea eficienta a raportului de
dependenta demografica este esentiala pentru a asigura sustenabilitatea sistemelor sociale pentru
a mentine echilibrul economic.

Gradul ridicat de imbatranire demografica a populatiei va accentua scaderea naturala a populatiei
care se va majora de la -3,9% pana la -10%.

Tntre anii 2024 si 2040, pierderile cumulative determinate de declinul natural (prevalenta
numarului de decese asupra numarului de nasteri), din totalul populatiei, vor constitui 279 mii
de locuitori.

Totusi, pentru redresarea situatiei demografice si crearea unor noi premise durabile de stopare a
declinului este nevoie de o perioada mai indelungata de actiuni concrete, dezvoltarea si
implementarea unor politici demografice bine structurate si consecvente.

In ceea ce priveste implicatiile financiare pentru categoriile persoanelor in etate, conform Legii
bugetului asigurarilor sociale de stat pentru anul 2024 au fost prognozate cheltuieli substantiale
pentru protectia acestora. Astfel, la 1 ianuarie 2024 numarul total al pensionarilor a constituit
674,9 mii persoane, dintre care 528,7 mii (78,3% din totalul pensionarilor) 7l constituiau
pensionarii pentru limita de varsta.

Pensia medie pentru limita de varsta este estimata la 3 973,56 lei. Pensia minima a crescut la

2 777,86 lei, din 1 aprilie 2024. Totodata, persoanele care nu au stagiul minim de cotizare (15
ani) beneficiaza de o alocatie speciald, egala cu 50% din pensia minima.

Cheltuielile pentru pensii includ si programele de pensie anticipata pentru carierad lunga, pensiile
pentru vechime Tn munca si alte categorii speciale. Este relevant de mentionat ca 24% dintre
pensionarii noi au continuat sa fie activi in cdmpul muncii, fapt care implica posibilitatea
recalcularii pensiilor.

Reiteram ca, tendintele de imbatranire a populatiei n Republica Moldova exercita 0 presiune
constanta in crestere asupra sistemului de asigurari sociale, dat fiind numarul tot mai mare de
persoane n etate care devin beneficiare de pensii si alte prestatii sociale. Aceastd dinamica,
combinatd cu 0 baza redusda de contribuabili activi din cauza emigrarii a ratei scazute de
natalitate, amplifica dezechilibrul financiar al sistemului.

Pagina 66 din 79



5. PROGRAMUL DE REFORME ECONOMICE

La 10 octombrie 2024 Comisia Europeana a anuntat un Plan de crestere economica pentru
Republica Moldova, care este structurat pe trei obiective principale: accelerarea reformelor
social-economice si a statului de drept, extinderea accesului la piata unicd a Uniunii Europene si
cresterea asistentei financiare printr-un mecanism dedicat de Reforme si Crestere.

Accelerarea reformelor social-economice si fundamentale se concentreaza pe imbunatatirea
fundamentale, reforme ce includ masuri pentru modernizarea administratiei publice, combaterea
coruptiei si imbunatatirea sistemului de justitie.

Extinderea accesului la piata unicd a Uniunii Europene urmdreste extinderea accesului
Republicii Moldova la piata unica a Uniunii Europene. Moldova va beneficia de oportunitati de
integrare profunda In piata unicd prin alinierea la standardele UE in domenii cheie, cum ar fi
energia, piata digitald, libera circulatie a bunurilor si serviciilor, si recunoasterea calificarilor
profesionale.

Cresterea asistentei financiare prin intermediul Facilitatii de Reforme si Crestere pentru
Republica Moldova, care va include atat sprijin financiar nerambursabil, cat si Tmprumuturi
concesionale in valoare de pana la 1,8 miliarde EUR pentru perioada 2025-2027.

Planul urmareste accelerarea cresterii economice durabile si favorabile incluziunii si a procesului
de aderare, pe baza reformelor legate de integrarea europeana. Punerea in aplicare cu succes a
Agendei de reforma va stabili ritmul pentru punerea in aplicare a Planului de crestere al
Moldovei: debursarile de fonduri UE in cadrul Facilitatii pentru reforma si crestere vor fi
conditionate de progresele inregistrate si vor contribui la accelerarea ritmului negocierilor de
aderare.

Pentru a asigura progrese in timp util si a mobiliza resurse financiare suplimentare din partea
institutiilor financiare internationale si a sectorului privat, prioritatile de politici publice pe
termen mediu ale Guvernului vor fi aliniate, in primul rand, la reformele si proiectele
investitionale incluse in Planul de crestere pentru Moldova. In acest sens, priorittile vor fi direct
corelate cu:

1. Reformele pentru dezvoltarea socio-economica, bazandu-se pe principalii factori de
crestere economica:

a. competitivitatea economica - actiuni de imbunatatire a mediului de afaceri si sprijinirea
IMM -urilor, inclusiv din perspectiva reglementarilor;

b. rezilienta economicd, inclusiv infrastructura si energia - reforme structurale pentru a
elimina decalajele de conectivitate ale Republicii Moldovei, in special prin alinierea
transporturilor, energiei si politicilor digitale si asigurand investitii substantial mai mari
n aceste sectoare-cheie;

C. guvernanta economicd - consolidarea gestionarii finantelor publice prin intermediul
sistemelor de audit si control, abordarea ineficienta intreprinderilor de stat si reducerea
dominatiei acestora in sectoarele productive;

d. capitalul social - masuri de sprijinire a reformelor in domeniile educatiei, competentelor,
ocuparii incluzive a fortei de munca si oportunitatilor de pe piata muncii, cu o atentie
deosebitda acordatd tinerilor, egalitatii de gen si emancipdrii economice a femeilor,
protectiei sociale si sandtatii;

e. tranzitiile ecologicd si digitald - productivitatea resurselor si economia circulara,
biodiversitatea, mediul cu emisii reduse de carbon si consolidarea institutiilor de mediu.

2. Reformele pentru consolidarea accesului la piata unica a UE, pe baza oportunitatilor
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oferite de zona de liber schimb aprofundat si cuprinzdtor si a participarii la programele si
politicile UE, fiind considerate cinci domenii prioritare in care Moldova poate lua masuri
imediate pentru a spori beneficiile pietei unice:

a. libera circulatie a marfurilor si integrarea in lanturile de aprovizionare;
facilitarea comertului si a conexiunilor de transport;
integrarea pe piata energetica a UE;

b
C.
d. integrarea pe piata digitala; si
€

accesul la zona unica de plati in euro (SEPA).

3. Reformele-cheie care vizeaza toate elementele fundamentale ale procesului de
aderare la UE, avand n vedere caracterul lor transversal, caracterul central al procesului de
aderare si importanta acestora pentru o economie prosperd, un mediu de afaceri sanatos si
increderea investitorilor. Prioritare vor fi masurile de consolidare a statului de drept, lupta
impotriva coruptiei si a criminalitatii organizate, gestionarea afacerilor interne, inclusiv alinierea
vizelor la UE. Tn plus, prioritare vor fi reformele ce vor viza drepturile fundamentale, inclusiv
libertatea de exprimare si functionarea institutiilor democratice, si vor consolida reforma
administratiei publice din Moldova.

Pentru a asigura o coordonare eficientd a procesului de elaborare si implementare, prin Decizia
Prim-ministrului nr. 206 din 29 octombrie 2024, a fost instituit Consiliul de coordonare a
elaborarii si implementarii angajamentelor conform Planului de crestere economica pentru
Republica Moldova pentru perioada 2025-2027. Agenda de Reforme, care este in proces de
definitivare, urmeaza a fi aprobatd dupd adoptarea de catre Parlamentul European a
Regulamentului de instituire a Facilitatii pentru reforma si crestere pentru Republica Moldova.

Prin implementarea reformelor structurale si investitiilor strategice incluse in Planul de Crestere
Economica, autoritatile isi propun sa mentind un ritm constant de crestere a PIB-ului, vizand un
nivel de peste 5% pe termen mediu. Aceste masuri sunt strans corelate cu obiectivele prezentate
in Programul de Reformd Economicd (PRE) 2025-2027, care ofera cadrul macroeconomic
necesar pentru a sprijini tranzitia catre o economie mai competitiva si rezilienta.

In primul rand, investitiile in infrastructurd si energie reprezinti un pilon central al Planului de
crestere economica. Modernizarea infrastructurii de transport, cresterea eficientei energetice si
tranzitia catre surse regenerabile nu doar ca vor reduce costurile economice, dar vor atrage
investitii private suplimentare. PRE subliniazd importanta acestor investitii pentru a stimula
productivitatea si a crea conditiile necesare pentru cresterea economici sustenabila. In acest sens,
mobilizarea resurselor publice si private pentru proiecte de infrastructura este esentiala pentru a
atinge tinta de investitii publice de 7% din PIB pand in 2027.

Un alt element critic este sprijinirea mediului de afaceri si stimularea inovatiei, prin reforme
orientate cdtre reducerea barierelor birocratice, digitalizarea serviciilor si facilitarea accesului
intreprinderilor mici si mijlocii la finantare. Aceste masuri vor creste competitivitatea firmelor
moldovenesti pe piata internd si internationald, contribuind la proiectiile pozitive ale PIB-ului.
PRE prevede masuri concrete pentru modernizarea sectorului privat, inclusiv implementarea
reformelor fiscale si imbundtétirea accesului la pietele europene prin alinierea la standardele UE.

De asemenea, dezvoltarea capitalului uman reprezinta un factor determinant pentru sustinerea
unui ritm constant de crestere economicd. Reformele in educatie si sdnatate, alaturi de
programele de formare profesionala adaptate cerintelor pietei muncii, vor contribui la reducerea
decalajelor de competente si la cresterea ocuparii fortei de muncd. PRE evidentiaza importanta
cresterii ratei de ocupare la 45% pana in 2027, un obiectiv ce poate fi atins prin stimularea
investitiilor in sectoarele cu potential ridicat de crestere.

Pagina 68 din 79



Tn final, Growth Plan, corelat cu PRE, asigurd un cadru solid pentru atingerea tintei de 5%
crestere economicd pe termen mediu printr-o combinatie de reforme structurale, investitii
strategice si politici macroeconomice sustenabile. Aceastd abordare integratd va facilita
convergenta Republicii Moldova cu economiile Uniunii Europene si va consolida rezilienta
economica a tarii in fata socurilor externe.
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6. PROBLEME INSTITUTIONALE SI IMPLICAREA PARTILOR INTERESATE

Documentul PRE 2025-2027 este al doilea document elaborat de catre Republica Moldova n
conformitate cu Ghidul pentru programele de reforma economicd 2025-2027 ale tarilor candidate
si potentialelor candidate, prezentat de citre Comisia Europeand. Conform Ghidului au fost
capitolul privind soldul structural al bugetului public national, precum si coerenta planului de
crestere economica cu cadrul macroeconomic, care prezintd o sintezd generald a reformelor
structurale incluse Tn Growth plan 2025-2027, fara o descriere detaliata a acestor masuri.

De asemenea, Documentul PRE 2025-2027 contine informatii privind progresul inregistrat de
catre institutiile responsabile 1n ceea ce priveste Concluziile comune ale dialogului economic si
financiar dintre UE si Republica Moldova, formulate de catre Comisia Europeand in baza
Documentului PRE 2024-2026.

In contextul elaborarii PRE 2025-2027, echipa de coordonare din cadrul Ministerului Finantelor
a colaborat Indeaproape cu institutiile guvernamentale si cu alte autoritati publice implicate in
procesul de elaborarea a documentului respectiv, si anume Ministerul Dezvoltarii Economice si
Digitalizarii, Banca Nationala a Moldovei, Biroul National de Statistica si Ministerul Muncii si
Protectiei Sociale.

Totodata, documentul a fost consultat cu expertii straini ai Proiectului UE de Asistenta Tehnica
,»Sprijinirea Guvernului Republicii Moldova in identificarea si pregatirea proiectelor legate de
implementarea Acordului de Asociere (Project Preparation Facility - PPF)”. De asemenea,
proiectul PRE 2025-2027 a fost trimis pentru comentarii si sugestii expertilor in domeniul
cercetarii economice, si anume la Centrul Analitic Independent Expert-Grup si Institutul pentru
Politici si Reforme Europene.

Tn conformitate cu procedurile nationale, PRE 2025-2027 a fost aprobat de catre Comitetul
Interministerial de Planificare Strategica, prezidat de Prim-ministru, la data de 15 ianuarie 2025.
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ANEXE:

Tabelul 1a: Perspective macroeconomice

ESA Anul Anul Anul Anul Anul Anul
Cod 2023 2023 2024 2025 2026 2027
N'VEGIU(FrS”d' Rata de schimb
1. PIB Real la preturile pietei Bl*g 14,1 0,7 25 30 33 3,7
2. PIB curent la preturile pietei Bl*g 15,3 95 6,7 87 94 9.2
Componentele PIB real
3. Cheltuieli de consum privat P3 11,7 -05 20 30 35 35
4. Cheltuielile de consum ale guvernului P3 2,5 -22 00 05 10 14
5. Formarea bruta de capital fix P51 3,0 -1,3 41 33 36 3,7
6. Variatiile stocurilor si achizitia neta de obiecte de
valoare (% din PIB) P52+P53 0,2 13 11 10 09 09
7. Exporturi de bunuri si servicii P6 6,1 51 13 75 57 7,0
8. Importurile de bunuri si servicii P7 9,4 51 07 49 42 44
Contributia la cresterea PIB real
9. Cererea interna finala 17,2 -1 25 33 38 39
10.Modificarea stocurilor si achizitia netd de obiecte de
valoare P52+P53 0,2 -39 00 00 00 0,0
11. Soldul extern al bunurilor / serviciilor B1l -3 58 00 -03 -05 -02

Tabelul 1b: Evolutia preturilor

Anul Anul Anul Anul Anul
Modificari procentuale, medii anuale

2023 2024 2025 2026 2027
1. Deflator PIB 11,7 4,1 55 59 53
2. Deflator de consum privat 10,3 4.4 7,1 53 4,5
3. IAPC(HICP) 11,7 4,1 55 59 53
4. Schimbarea IPC nationala 10,3 4.4 7,1 53 4.5
5. Deflator de consum Public 16,7 1,9 4,1 4,8 3,5
6. Deflator de investitii 13,6 49 5,0 5,4 3,4
7. Deflator de pret de Export (bunuri si servicii) -10,2 -4.6 -7.9 4.4 8,0
8. Deflator de pret de Import (bunuri si servicii) -3,0 -1,2 -0,9 3,6 43
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Tabelul 1¢: Evolutia pietei muncii

ESA| Anul Anul  Anul  Anul Anul
Cod 2023 2024 2025 2026 2027
Nivel/rate de schimb
1. Populatie (mii) 2.492,3 2.423,3
2. Populatia (rata de crestere in %) 28 28 -1000
3. Populatia in varsta de munca (persoane)[1] 1640 1.578
4. Rata de participare 549 0.0
5. Ocuparea fortei de munca, persoane [2] 858
6. Ocuparea fortei de munca, ore lucrate[3] 32.919.349
7. Ocuparea fortei de munca (rata de crestere in %) 21
8. Ocuparea fortei de munca n sectorul public (persoane) 242.0
9. Ocuparea fortei de munca in sectorul public (crestere in 08
%) '
10. Rata somajului [4] 4.7
11. Productivitatea muncii, persoane[5] -1,4
12. Productivitatea muncii, ore lucrate[6] -0,4
13. Remunerarea angajatilor D1 :
Tabelul 1d. Solduri sectoriale
. Anul ~ Anul | Anul = Anul  Anul
Procente din PIB ESA cod
2023 = 2024 2025 @ 2026 = 2027
1. Capacitatea/necesarul net de creditare/imprumut fata de
restul lumii B.9
din care:
- Balanta de bunuri si servicii
- Balanta veniturilor primare si a transferurilor
- Contul de capital
2. Creditarea/imprumutarea neta a sectorului privat B.9/
EDP B.9
3. Capacitatea/necesarul net de finantare al administratiei
; -5,2 -4,4 -4,0 -3,5 -3,2
publice
4. Discrepanta statistica
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Tabelul 1f: Evolutia sectorului extern

Miliarde de euro, daca nu se indica altfel Anul Anul | Anul | Anul | Anul
2023 2024 2025 2026 @ 2027
1. Soldul contului curent (% din PIB) % din PIB -0,6 : : : :
2. Exportul de bunuri mild. lei 0,2
3. Importul de bunuri mild. lei 0,4
4. Balanta comerciala mild. lei -0,2
5. Exportul de servicii mild. lei 0,1
6. Importul de servicii mild. lei 0,1
7. Soldul serviciilor mild. lei 0,0
8. Plati nete de dobanzi din strainatate mild. lei 0,0
9. Alte venituri nete ale factorilor din strainatate mild. lei 0,0
10. Transferuri curente mild. lei 0,1
11. Din care din UE mild. lei 0,0
12. Soldul contului curent mild. lei -0,1
13. Contul de capital si contul financiar mild. lei 0,1
14. Investitii straine directe mild. EUR 0,0
15. Rezervele valutare mild. EUR 0,2
16. Datoria externa mild. EUR 0,5
17. Din care: publica mild. EUR 0,2
18. Din care: denominate in valutd mild. EUR 0,5
19. Din care: rambursari datorate mild. EUR 0,0
21. Rata de schimb fatd de EUR (media anuald) lei/EUR 19,6
p.m. Rata de schimb fatd de EUR (media anuald) | %, de laan la -1,3
an
20. Rata de schimb fatd de EUR (la sfarsitul lei/EUR 19,4
anului)
p.m. Rata de schimb fatd de EUR (la sfarsitul %, delaanla -4.9
anului) an
22. Economiile externe nete % din PIB
23. Economiile private interne % din PIB
24. Investitii private interne % din PIB
25. Economiile publice interne % din PIB
26. Investitii publice interne % din PIB
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Tabelul 1g: Indicatori de sustenabilitate

Dimensiune[ - oy Anul Anul | Anul  Anul
2020 2021 2022 2023 2024
1. Soldul contului curent % din PIB 0,4 0,6 09 -0,6
2. Pozitia investitionald internationala neta % din PIB 2.1 -1,9 21 -1,8
3. Cotele de piata la export %, an/an : : : :
4. Rata de schimb reala efectiva [1] %, an/an 0,3 10,8 110 111
5. Costul unitar nominal al fortei de munca %, an/an
6. Fluxul de credite in sectorul privat % din PIB
7. Datoria sectorului privat % din PIB : . . . :
8. Datoria bugetului public national % din PIB 34,2 32,6 350 352 393

Tabelul 1e: PIB, investitii si valoare adaugata bruta

Anul  Anul Anul  Anul  Anul

ESA Cod 2023 2024 2025 2026 2027

PIB si investitii

Nivelul PIB la preturile curente de piata (in moneda nationald) Blg 300,5 320,6 3484 381,0 416,0
Rata investitiilor (% din PIB) 196 20,1 20,0 20,0 19,6
Cresterea valorii adiugate brute, variatii procentuale la preturi constante

1. Agricultura 31,8 -109 10 29 18
2. Industrie (cu exceptia constructiilor) 79 21 29 27 37
3. Constructii -134 3,8 34 | 27 40
4. Servicii 12 48 34 38 40
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Tabelul 2a: Perspectivele bugetare ale bugetului public national

Anul Anul = Anul | Anul = Anul  Anul
ESA cod 2023 2023 2024 2025 2026 2027
Nivel (mild. lei) % din PIB
Creditarea neta (B9) pe subsectoare
1. Bugetul public national S13 -15,60 52 44 -40 -35 -32
2. Bugetul central S1311 : : : : : :
3. Bugetul de stat S1312 -16,10 54 47 -40 -35 -32
4. Bugetul local S1313 -0,30 -0 03 -01 : :
5. Fpndrl_de asistenta sociala S1314 0.8 0.3
obligatorie
Administratia publica (S13)

6. Total venituri TR 102,30 340 343 342 336 335
7. Total cheltuieli[1] TE 117,90 39,2 386 383 371 367
8. Imprumut/imprumut net EDP.B9 -15,60 52 44 40 -35 -372
9. Cheltuieli din dobanzi EDP.D41

incl. FISIM 544 18 14 14 14 14
10. Sold primar[2] -10,16 34 29 27 21 -18
11. Masuri de o singura data si alte 401 13 03 02
masuri temporare [3] ' ' ' '

Componentele veniturilor
12. Total impozite (12 = 12a+12b+12c) 63,00 21,0 214 215 208 208
12a. Impozite pe productie si importuri D2 45,55 15,2 15,6 156 15,0 15,1
12b. Impozite pe venit si avere D5 16,65 55 55 55 55 55
12c. Impozite pe capital D91 0,80 03 03 03 02 0,2
13. Contributii sociale D61 29,00 97 105 10,8 10,9 10,9
14. Venituri din proprietate D4 0,80 03 02 02 02 02
15. Altele (15 = 16-(12+13+14)) [4] 9,5 32 22 17 1,7 15
16 = 6. Total venituri TR 102,30 34,0 343 342 336 335
p.m.: Sarcina fiscala
(D2+D5+D61+D91-D995) [5] 92,00 306 318 323 31,7 318
Componente selectate ale cheltuielilor

17. Consumul colectiv P32
18. Total transferuri sociale D[§623+ 436 145 141 136 133 130
18a. Transferuri sociale in naturad P31 =D63
I11223tt1)1.r;vll'ransferur| sociale, altele decét in D62 43,60 145 141 136 133 130
19 = 9. Cheltuieli cu dobanzile (inclusiv = EDP.D41
SIFIM) + FISIM 5,44 18 14 14 14 14
20. Subventii D3 6,0 20 17 11 10 11
21. Formarea bruta de capital fix P51 410 14 11 11 12 12
fg] Altele (22 = 23-(17+18+19+20+21)) 58.76 106 204 211 202 200
23. Total cheltuieli TE[1] 117.9 39,2 386 383 371 367
p.m. remunerarea salariatilor D1
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Tabelul 2b: Perspectivele bugetare ale bugetului public national

Anul = Anul = Anul = Anul = Anul
ESA cod 2023 2024 2025 2026 2027
Mild.lei
Creditarea neta (B9) pe subsectoare
1. Bugetul public national S13 -15,60 -14,00 -14,10 -13,50 -13,40
2. Bugetul central S1311 : : : : :
3. Bugetul de stat S1312 -16,10 -15,10 -13,90 -13,50 -13,40
4. Bugetul local S1313 -0,30 1,10 -0,20 : :
5. Fondul de asistenta sociala ~ obligatorie S1314 0,80 : : : :
6. Total venituri TR 102,30 109,90 119,25 128,00 139,30
7. Total cheltuieli[1] TE 117,90 123,90 133,35 141,50 152,70
8. Tmprumut/imprumut net EDP.B9 -15,60 -14,00 -14,10 -13,50 -13,40
9. Cheltuieli din dobénzi EDP.D41 incl. 544 459 480 550 594
FISIM

10. Sold primar[2] -10,16 -9,41 -9,30 -8,00 -7,46
11. Masuri de o singura data si alte masuri -401 -1,10 -0,60 : :
temporare [3]
12. Total impozite (12 = 12a+12b+12c) 63,00 68,55 74,85 79,10 86,67
12a. Impozit pe productie si importuri D2 45,55 50,12 54,35 57,30 62,82
12b. Impozit pe venit si avere D5 16,65 17,53 19,30 21,00 22,95
12c. Impozit pe capital D91 0,80 090 120 0,80 0,90
13. Contributii de asigurari sociale D61 29,00 33,55 37,65 41,55 45,50
14. Impozite pe proprietate D4 0,80 080 0,80 0,80 0,80
15. Altele (15 = 16-(12+13+14)) [4] 950 7,00 6,00 6,5 @ 6,33
16 = 6. Total venituri TR 102,30 109,90 119,30 128,00 139,30
p.m.: Sarcina fiscald (D2+D5+D61+D91-D995) [5] 92,00 102,10 112,50 120,65 132,17
17. Consumul colectiv P32 : : : : :
18. Total transferuri sociale D62 + D63 43,60 45,10 47,50 50,60 54,00
18a. Transferuri sociale Tn natura P31 =D63 : : : : :
18b. Transferuri sociale, altele decat in natura D62 43,60 45,10 47,50 50,60 54,00
19 = 9. Cheltuieli din dobénzi (inclusiv SIFIM) EDP.D41 +FISIM | 544 459 480 550 5,94
20. Subventii D3 6,00 540 4,00 380 440
21. Formarea bruta de capital fix P51 410 3,40 3,70 4,60 5,00
22. Altele (22 = 23-(17+18+19+20+21)) [6] 58,76 65,41 73,40 77,00 83,36
23. Total cheltuieli TE [1] 117,90 123,90 133,40 141,50 152,70
p.m. remunerarea salariatilor D1
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Tabelul 3. Cheltuielile administratiei publice pe functii

i COFOG Anul Anul Anul | Anul | Anul
% din PIB
Cod 2023 2024 2025 2026 2027
1. Servicii publice generale 1 3,8 3,6 3,8 3,6 4,0
2. Aparare 2 0,5 0,6 0,5 0,5 0,4
3. Securitate si ordine publica 3 2,2 2,2 2,3 2,2 2,0
4. Servicii economice generale 4 3,8 3,5 3,3 34 3,8
5. Protectia mediului 5 0,1 0,2 0,3 0,3 0,3
6. Locuinte si facilitati comunitare 6 1,3 0,9 0,9 1,2 1,1
7. Sanatate 7 5,3 5,7 5,6 55 5,3
8. Agrement, cultura si religie 8 1,0 1,0 1,0 0,9 0,9
9. Educatie 9 6,3 6,1 6,0 5,6 52
10. Protectia sociala 10 15,0 14,9 14,5 14,0 13,6
11. Total cheltuieli (postul 7 = 23 in tabelul 2) TE 39,2 38,6 38,3 37,1 36,7
Tabelul 4. Evolutia datoriei publice
Anul Anul Anul | Anul Anul
% din PIB ESA cod
2023 2024 2025 2026 2027
1. Datoria brut [1] 352 39,3 39,3 40,1 40,0
2. Modificarea ratei datoriei brute 03 40 00 08 00
3. Soldul primar [2] 34 29 27 21 18
4. Efectul bulgarului de zapada -1,2 -0,7 -1,7 -1,8 -19
4. Cheltuieli din dobénzi [3] EDPD.41| 1,8 14 14 14 14
5. Efectul cresterii reale 02 -08 -11 -12 -14
6. Efectul inflatiei 28 -13 -20 -21 -19
7. Ajustarea stoc-flux -19 1,8 -1,0 06 0,0
din care:
- Diferente intre numerar si angajamente [4]
- Acumularea neta de active financiare [5]
din care:
- Venituri din privatizare
- Efecte de evaluare si altele [6] . .
p-m. rata implicitd a dobanzii la datorie [7] 57 43 38 40 39

8. Active financiare lichide [8]

9. Datorie financiara netd (9 =1 - 8)
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Tabelul 5. Evolutii ciclice

ESA Anul Anul Anul Anul Anul
% 1n PIB Cod 2023 2024 2025 2026 2027
1. Cresterea PIB Real ( % , an) Blg 0,7 25 3,0 3,3 3,7
2. Imprumuturi nete ale bugetului public national EDP.B.9 52 4.4 4.0 35 32
3. Cheltuieli din dobénzi 1,8 1,4 1,4 1,4 14
EDP.D.41
4. Masuri de o singura data si alte masuri temporare [1] -1,3 -0,3 -0,2 0,0 0,0
5. Cresterea potentiald a PIB ( % , an) 101,6 101,7 101,7 101,8 101,8
Contributii:
- munca 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
- capital 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1
- productivitatea totala a factorilor 0,4 0,4 0,5 0,6 0,6
6. Decalaj de rezultat -3,1 2.4 -1,2 0,3 2,1
7. Componenta bugetara ciclica 1,0 08 0.4 0,1 0,7
8. Deficitul ajustat ciclic (2-7) 4,2 -3,6 -3,6 -3,6 -3,9
9. Deficitul primar ajustat ciclic (8 + 3) 2.4 2.1 23 22 2,5
10. Deficitul Structural (8-4 -2,9 -3,3 -3,4 -3,6 -3,9
Tabelul 6: Divergente fata de programul anterior
Anul Anul Anul Anul Anul
2023 2024 2025 2026 2027
1. Cresterea PIB (%, an/an)
Programul anterior 2,0 3,5 4,0 4,2
Ultima actualizare 0,7 2,5 3,0 3,3 3,7
Diferenta (puncte procentuale) -1,3 -1,0 -1,0 -0,9
2. Capacitatea neta de finantare a bugetului public national (% din PIB)
Programul anterior -5,9 -4,6 -3,8 -3,4
Ultima actualizare -5,2 -4,4 -4,0 -3,5 -3,2
Diferenta 0,7 0,2 -0,2 -0,1
3. Datoria bruta a bugetului public national (% din PIB)
Programul anterior 37,2 37,0 35,9 34,2
Ultima actualizare 35,2 39,3 39,3 40,1 40,0
Diferenta -2,0 2,3 3,4 59
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Tabelul 7: Sustenabilitatea pe termen lung a finantelor publice

% din PIB 2007 = 2010 2020 2030 2040 2050 2060

Total cheltuieli 9,8 119 12,2

din care: : : :

- Cheltuieli legate de varsta 57 6,7 7,2

- Cheltuieli pentru pensii 7,2 8,4 8,4

- Pensii de asigurari sociale 0,2 0,2 0,3

- Pensii pentru limita de varsta si pensii anticipate 54 6,3 58

- Alte pensii (de invaliditate, de urmas) 15 1,7 1,2

- Pensii ocupationale (daca fac parte din administratia publicd)

- Asistenta medicala

- Ingrijirea pe termen lung (aceasta a fost inclusa anterior in

ingrijirea sanatatii)

Cheltuieli pentru educatie

Alte cheltuieli legate de varsta

Cheltuieli din dobanzi : : :

Total venituri 9,7 11,7 12,2

din care: venituri din proprietate : : :

din care: din contributii la pensii (sau contributii sociale, dupa 8,1 8,3 73

caz)

Active ale fondului de rezervi pentru pensii 0,3

din care: active ale fondurilor publice de pensii consolidate :

(active altele decét pasivele guvernamentale)

Ipoteze(presupuneri)

Cresterea productivitatii muncii : : : :
Cresterea PIB real : :

Rata de participare a barbatilor (20-64 de ani) 53,6 = 555

Rata de participare a femeilor (20-64 de ani) 49 47

Ratele totale de participare (20-64) 51,2 511

Rata somajului 7,4 3,8

Populatia in varsta de 65+ fata de populatia totalad 10,1 144
Tabelul 8. Ipoteze de baza privind mediul economic extern

Anul Anul Anul Anul Anul
2023 2024 2025 2026 2027

Rata dobénzii pe termen scurt
Rata dobanzii pe termen lung
Rata de schimb USD/EUR

Rata de schimb nominala efectiva
Rata de schimb fatd de EUR

Cresterea PIB-ului mondial, cu
exceptia UE

Cresterea PIB-ului UE

Cresterea pietelor externe relevante
Volumul importurilor mondiale, cu
exceptia UE

Preturile petrolului (Brent,
USD/baril)

Media anuala
Media anuala
Media anuala
Media anuala
Media anuala

Media anuala

Media anuala
Media anuala

Media anuala

Media anuala

1,08
158,43
19,60
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