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Sumar executiv

Drept urmare a analizei privind evolutia datoriei sectorului public, se atesta o
crestere a soldului acesteia cu 3,7% la situatia din 30 septembrie 2023 comparativ
cu finele anului 2022, constituind 102 164,8 mil. lei sau 32,7% din PIB-ul prognozat
pentru anul 2023. Ca pondere in PIB, datoria sectorului public s-a diminuat cu 3,2
p.p. comparativ cu situatia de la finele anului 2022.

Majorarea soldului datoriei sectorului public la situatia din 30 septembrie 2023
in comparatie cu sfarsitul anului 2022 este conditionatd de majorarea soldului
datoriei de stat cu 3 689,9 mil. lei si de soldul datoriei directe UAT cu 288,7 mil.lei.
Totodata, soldul datoriei BNM s-a diminuat cu 101,3 mil. lei si soldul datoriei
datoriei directe a intreprinderilor din sectorul public cu 193,4 mil.lei.

Soldul datoriei sectorului public pe componente, la situatia din 30 sept. 2023
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La situatia din 30 septembrie 2023, soldul datoriei de stat a constituit 98 349,9
mil. leit, dintre care datoria de stat internd —40,5%, iar datoria de stat externa —59,5%
din total. Majorarea soldului datoriei de stat cu 3 689,9 mil. lei comparativ cu
valorile de la sfarsitul anului 2022 a fost influentatd de finantarea netd pozitiva atét
interna cét si externa.

La situatia din 30 septembrie 2023, soldul garantiilor de stat (acordate in
totalitate in cadrul Programului de stat “Prima casa”) a constituit 1 716,0 mil. lei sau
0,5 % din PIB-ul prognozat pentru anul 2023.

In perioada de referinta au fost recreditate mijloace financiare in valoare totala
de 5439,8 mil. lei si rambursate 7 515,9 mil. lei. La situatia din 30 septembrie 2023,
soldul datoriilor beneficiarilor recreditati a constituit 9 328,3 mil. lei, dintre care
333,2 mil. lei cu termen expirat.

! fncepand cu 31.05.2020 soldul datoriei de stat interne se prezinti la valoarea nominali, in conformitate cu prevederile HG nr.
234/2020 "Pentru modificarea Hotararii Guvernului nr. 1136/2007 cu privire la unele masuri de executare a Legii nr.419/2006 cu
privire la datoria sectorului public, garantiile de stat si recreditarea de stat".



Evolutia indiactorilor macroeconimici

Conform datelor preliminare, PIB-ul estimat pentru anul 2023 constituie
312 400,0 mil. lei, in crestere in termeni reali, cu 2,0% fatd de anul precedent.?

Dinamica procesului inflationist®

Rata anuala a inflatiei de la finele anului precedent a continuat sa se diminueze
pana la 8,6% in luna septembrie 2023.

Totodata, rata medie anuald a inflatiei de la inceputul anului curent pana in
septembrie 2023 a constituit 16,4%, valoarea actuala inca mare reflecta efectul
presiunilor inflationiste pronuntate din anul precedent asociate, preponderent,
ajustdrilor de tarife, efectelor secundare din partea acestora, consecintelor razboiului
din Ucraina, precum si conditiilor secetoase din vara precedentd, dar si efectul vremii
mai reci din primivara anului curent. In acelasi timp, presiuni inflationiste
suplimentare in prima parte a anului curent au fost exercitate de ajustarea accizelor.
Totodata, dinamica ratei de schimb a generat un impact dezinflationist asupra
evolutiei inflatiei pe parcursul anului curent.

Activitatea de comert exterior?

Exporturile de marfuri realizate pe parcursul a noua luni ale anului 2023 au
insumat 3 014,9 mil. dolari SUA, valoare mai mica cu 8,0% comparativ cu cea
inregistrata 1n perioada similara din anul 2022.

Importurile de marfuri au constituit 6 411,0 mil. dolari SUA, nivel superior
celui realizat in perioada similara din anul 2022, cu 4,8%.

Balanta comerciala s-a soldat cu un deficit in valoare de 3 396,1 mil. dolari
SUA, fiind cu 61,8 milioane dolari SUA mai putin, comparativ cu cel inregistrat in
aceeasi perioada din anul 2022.

Gradul de acoperire a importurilor cu exporturi pe parcursul perioadei de
referinta a fost de 47,0%, in scadere cu 1,7 p.p., comparativ cu aceeasi perioada a
anului 2022.

Politica ratelor

Pe parcursul trimestrului 111 a anului 2023 a au avut loc doua sedinte ale
Comitetului executiv al Bancii Nationale a Moldovei cu privire la deciziile de
politica monetara. Urmare a evaluarii riscurilor interne si externe si a perspectivelor
inflatiei pe termen scurt si mediu, Comitetul executiv al Bancii Nationale a
Moldovei, la sedintele din 9 august 2023 si 19 septembrie 2023, a hotarat mentinerea
ratei de baza aplicate la principalele operatiuni de politica monetara la nivelul de
6,00% anual.®

2 Sursa: Comunicat privind Prognoza preliminara a principalilor indicatori macroeconomici din 13 octombrie 2023, Ministerul
Dezvoltarii Economice si Digitalizarii.

3 Sursa: Comunicat privind Evolutia preturilor de consum, Biroul National de Statistica.

4 Sursa: Comunicat privind Comertul international cu marfuri, Biroul National de Statistica.

5 Sursa: Comunicate privind deciziile de politicd monetard, Banca Nationald a Moldovei.



In acelasi timp, ratele de referinti pe pietele internationale (Euribor pe 6 luni si
TORF pe 6 luni) au avut o tendinta oscilanta. VValoarea medie pentru trimestrul I11
al anului 2023 a ratei Euribor pe 6 luni a constituit 3,972%?9, fiind cu 3,0 p.p. mai
mare decat valoarea medie din trimestrul 111 al anului 2022. Valoarea medie a ratei
TOREF pe 6 luni pentru trimestrul 111 al anului 2023 a inregistrat -0,031345806%’.
Aceste rate de referinta sunt cel mai des utilizate de creditori pentru imprumuturile
de stat externe acordate Republicii Moldova, purtatoare de rata flotanta a dobanzii.

Piata valutara (ratele de schimb)®

Cursul de schimb oficial al monedei nationale inregistrat la finele a noua luni
ale anului 2023 a marcat o apreciere de 5,2 la suta fata de dolarul SUA si 6,1 la suta
fata de euro, comparativ cu finele anului 2022.

In trimestrul IIT al anului 2023, per ansamblu, piata valutard locald a fost
aproape de echilibru, Tnsa au existat atat perioade cand a prevalat cererea de valuta,
cat si perioade cand a predominat oferta de valutd, rezultand, respectiv, in presiuni
de depreciere sau apreciere asupra cursului de schimb.

Indicatorii bugetului de stat

La situatia din 30 septembrie 2023, veniturile bugetului de stat au insumat
46 459,7 mil. lei, respectiv, cu exceptia granturilor, au constituit 43 251,7 mil. lei,
majorandu-se cu 7,7 la sutd comparativ cu perioada similard a anului 2022.
Cheltuielile si active nefinanciare ale bugetului de stat, s-au majorat cu 21,3 la suta
comparativ cu perioada similara a anului precedent, constituind 55 572,9 mil. lei.
Soldul bugetului de stat a inregistrat un deficit de 9 113,2 mil. lei, ceea ce constituie
49,7 la suta din valoarea aprobata pentru anul 2023.

6 Sursa: Bloomberg.
7 Sursa: Bloomberg.
8 Sursa: Comunicate privind Raportul asupra inflatiei, Banca Nationald a Moldovei.



Datoria sectorului public

La situatia din 30 septembrie 2023, soldul datoriei sectorului public® s-a
majorat cu 3 683,9 mil. lei sau o crestere de 3,7 % comparativ cu sfarsitul anului
2022 si a constituit 102 164,8 mil. lei. Datoria sectorului public la situatia din 30
septembrie 2023 este formata din 96,3 la suta din datoria de stat, pe parcursul
primelor noua luni ale anului 2023, Ministerul Finantelor S-a axat pe acoperirea
deficitului bugetar prin contractarea datoriei preponderent din surse interne.

Evolutia ritmului de crestere a soldului datoriei sectorului public,
in perioada 30 sept. 2022 — 30 sept. 2023
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Conform datelor privind PIB-ul prognozat pentru anul 2023, ponderea datorieli
sectorului public in PIB, la situatia din 30 septembrie 2023, a constituit 32,7%,
inregistrand o diminuare cu 3,2 p.p. comparativ cu situatia de la finele anului 2022
si 0 majorare cu 0,2 p.p. comparativ cu perioada similara a anului 2022. Pe parcursul
a noud luni ale anului 2023, soldul datoriei sectorului public s-a modificat fata de
sfarsitul anului 2022, repectiv a inregistrat 0 crestere de 3,7%, fiind influentata de
cresterea datoriei interne a sectorului public cu 15,1% si de diminuarea datoriei
externe a sectorului public cu 2,8%. Majorarea datoriei interna a sectorului public
comparativ cu anul 2022 a fost influentatd de majorarea datoriei de stat interne cu
5 331,6 mil.lei, a datoriei interne directe a intreprinderilor din sectorul public cu
102,4 mil.lei si a datoriei interne a BNM cu 50,1 mil.lei. Totodata, ce tine de datoria
externd a sectorului public mentionam ca se evidentiaza majorarea datoriei externe
directe a UAT cu 343,4 mil.lei comparativ cu anul 2022. Evolutia datoriei sectorului
public dupa surse, se prezinta in cele ce urmeaza.

% Soldul datoriei sectorului public se compune din datoria de stat si datoria BNM, datoria direct contractati a intreprinderilor din
sectorul public, UAT-lor, cu maturitatea > 1 an.
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Evolutia soldului datoriei sectorului public, pe surse, la situatia din
30 sept. 2022 — 30 sept. 2023
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La situatia din 30 septembrie 2023, datoria externa a sectorului public a
constituit 3 347,0 mil. dolari SUA (echivalentul a 60 765,3 mil. lei), sau 59,5% din
soldul datoriei sectorului public, iar datoria interna a sectorului public a constituit
41 399,5 mil. lei (40,5%). Evolutia datoriei sectorului public pe componente, se
prezinta in cele ce urmeaza.

Evolutia datoriei sectorului public, pe componente, la situatia din
30 sept. 2022 — 30 sept. 2023
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Majorarea soldului datoriei sectorului public la situatia din 30 septembrie
2023 in comparatie cu sfarsitul anului 2022 este conditionata de majorarea soldului
datoriei de stat cu 3 689,9 mil. lei si a soldului datoriei directe a UAT cu 288,7
mil.lei. Totodata, soldul datoriei BNM s-a diminuat cu 101,3 mil. lei si soldul
datoriei directe a intreprinderilor din sectorul public cu 193,4 mil.lei. Similar
perioadelor precedente, datoria de stat continua sa inregistreze ponderea majora in
totalul datoriei sectorului public (96,3%).

La situatia din 30 septembrie 2023, in structura datoriei directe a UAT se
evidentiaza ponderea majorda a datoriei in moneda nationala de 43,5%,
micsorandu-se cu 13,3 p.p. fata de finele anului 2022 si cu 25,3 p.p. comparativ cu
acceasi perioada a anului 2022. Din datoria directa a UAT, 63,4% o reprezinta
datoria purtatoare de rata flotanta a dobanzii, diminuandu-se cu 17,7 p.p comparativ
cu finele anului 2022 si 22,0 p.p. comparativ cu perioada similara a anului 2022.

10 Datoria intreprinderilor din sectorul public pe imprumuturile recreditate nu se include in datoria totald a sectorului public din
motiv ca acestea sunt deja incluse in datoria de stat (externa).
11 Datoria UAT-lor pe imprumuturile recreditate nu se include in datoria totald a sectorului public din motiv ¢d acestea sunt deja
incluse in datoria de stat (externd).
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Totodata, 16,7% din totalul datoriei directe a UAT urmeaza sa ajunga la scadenta in
decurs de un an.

La situatia din 30 septembrie 2023, garantii externe emise de UAT 1in favoarea
creditorilor externi, pentru imprumuturile direct contractate, se inregistreaza in suma
de 217,2 mil. lei. Garantiile interne emise de UAT au constituit 237,8 mil. lei, dintre
care pe imprumuturile recreditate 237,6 mil. lei.

La situatia din 30 septembrie 2023, in structura datoriei directe a
intreprinderilor din sectorul public, se evidentiaza ponderea majora a datoriei in
moneda nationala de 59,0% majorandu-se cu 6,7 p.p. fata de finele anului 2022 si cu
3,5 p.p. comparativ cu acceasi perioadd a anului 2022. Din datoria directa a
intreprinderilor din sectorul public, 100,0% reprezinta datoria purtatoare de ratd
flotanta a dobanzii, mai mult cu 22,5 p.p. comparativ cu finele anului 2022 si cu
19,8 p.p. comparativ cu perioada similara a anului 2022. Totodata, 70,8% din totalul
datoriei directe a intreprinderilor din sectorul public urmeaza sa ajunga la scadenta
in decurs de un an.

La situatia din 30 septembrie 2023, soldul datoriei intreprinderilor de stat si
intreprinderilor municipale pe imprumuturile recreditate constituie 3 124,7 mil. lei,
diminuandu-se fatd de sfarsitul anului 2022 cu 2 542,0 mil. lei ce constituie o
descrestere de aproximativ 44,9%. Totodata datoria cu termen expirat pe
imprumuturile recreditate la situatia din 30 septembrie 2023 a intreprinderilor de stat
si intreprinderilor municipale se cifreaza la 143,7 mil. lei, majorandu-se fata de
sfarsitul anului 2022 cu 67,3 mil. lei, ce constituie o crestere de 88,1% la suta.

La situatia din 30 septrembrie 2023, soldul datoriei UAT pe imprumuturile
recreditate constituie 474,5 mil. lei, diminuandu-se fata de sfarsitul anului 2022 cu
88,0 mil. lei ce constituie o descrestere de aproximativ 15,6%. Totodata datoria cu
termen expirat pe Tmprumuturile recreditate la situatia din 30 septembrie 2023 a
UAT se cifreaza la 6,7 mil. lei, diminuandu-se fata de sfarsitul anului 2022 cu 0,7
mil. lei, ce constituie o decrestere de 34,0% la suta.

In ce priveste arieratele datoriei sectorului public acestea au inregistrat la 30
septembrie 2023 suma de 385,9 mil. lei, fiind formate din arieratele la imprumuturile
interne ale intreprinderilor din sectorul public in suma de 109,9 mil.lei si din
arieratele la imprumuturile externe a datoriei de stat in suma de 276,0 mil.lei.
Comparativ cu situatia de la finele anului 2022, valoarea arieratelor a datoriei
sectorului public s-a majorat cu 273,7 mil. lei comparativ cu finele anului 2022.



Indicatorii de risc si sustenabilitate stabiliti in cadrul Programului
»Vanagementul datoriei de stat pe termen mediu (2023-2025)”

In conformitate cu prevederile Programului ,,Managementul datoriei de stat pe
termen mediu (2023-2025)”, pe parcursul primelor noua luni ale anului 2023, au fost
monitorizati indicatorii de risc si de sustenabilitate ai datoriei de stat. La situatia din
30 septembrie 2023, valorile inregistrate se incadreaza in limitele stabilite, cu
exceptia indicatorilor: Ponderea datoriei de stat scadenta in decurs de un an, VMS
emise pe piata primara scadente in decurs de un an si Ponderea datoriei de stat cu
rata dobanzii variabila, inregistrand devieri minore comparativ cu valoarea stabilita
conform Programului, acest fapt datorandu-se stocului in volume mai mari a VMS
preponderent pe termen scurt cat si a intrarilor de imprumuturi de stat externe cu rata

dobanzii flotanta.

Parametrii de risc si sustenabilitate aferenti datoriei de stat la situatia din 30.09.2023

Valori pentru perioada

Valoarea inregistrata

2023-2025 la 30.09.2023
Parametri de risc pentru perioada 2023-2025
Riscul valutar
Ponderea datoriei de stat interne din total .
(% din total) 25 min. 40,5
Ponderea datoriei de stat intr-o anumita 45 max 367
valuta strdina (% din total) ' ’
Riscul de refinantare
Ponderea datoriei de stat scadenta in 25 max 303
decurs de 1 an (% din total) ' ’
ATM pentru total datorie de stat (ani)* 7-10 ani 7,0
VMS emise pe piata primara scadente in
decurs de 1 ffn (13/0 (’Jlirll3 total) 85 max. 922
Riscul ratei dobanzii
Ponderea datoriei de stat cu rata dobanzii 45 max 49 3
variabila (% din total)** ' ’
Parametri de sustenabilitate pentru perioada 2023-2025
Serviciul datoriei de stat in raport cu
veniturile bugetului de stat cu exceptia 10 max. 8,5
granturilor (%)
Ponderea datoriei de stat in PIB (%) 43 max. 31,5

* . . A A . . . .
Nu include instrumentul de alocare DST, intrucdt acesta nu prevede rambursarea sumei principale si nu va fi refinantat.

** [y contextul analizei riscului ratei de dobdndd, datoria de stat internd cu maturitatea de pand la un an si purtitoare de ratd a
dobanzii fixa (VMS 91 zile, 182 zile, 364 zile) va fi atribuitd la categoria datoriei cu rata dobdnzii flotantd, intrucdt din cauza
maturitdtii reduse aceasta va fi refinantatd in fiecare an la conditii noi de piata, fiind supusa riscului ratei de dobdnda.

10



Datoria de stat

La situatia din 30 septembrie 2023, soldul datoriei de stat a constituit 98 349,9
mil. lei, majorandu-se cu 3 689,9 mil. lei la valoarea nominala, sau cu 3,9 la suta fata
de sfarsitul anului 2022, fiind influentat de majorarea soldului datoriei de stat interne
la valoarea nominala cu 5 331,6 mil. lei si de diminuarea soldului datoriei de stat
externe cu 1 641,7 mil. lei. Modificarea soldului datoriei de stat externe se datoreaza
finantarii externe nete pozitive in valoare de 124,8 mil. dolari SUA si fluctuatiei ratei
de schimb a dolarului SUA fatd de alte valute care a atins valori negative si a
constituit -43,8 mil. dolari SUA. Totodata, majorarea soldului datoriei de stat interne
a fost conditionata preponderent de finantarea interna neta pozitiva a VMS emise pe
piata primara pe parcursul perioadei de referinta.

Conform datelor privind PIB-ul estimat pentru anul 2023, ponderea datoriei de
stat la valoarea nominala in PIB, Ia situatia din 30 septembrie 2023, a constituit
31,5%, inregistrand o diminuare in raport cu situatia de la sfarsitul anului 2022 cu
3,0 p.p.

Evolutia datoriei de stat in PIB, la situatia din 30 sept. 2022 — 30 sept. 2023

L 30 sept. 31 dec. 30 sept.
0% % 34,5% ST5% Soldul datoriei, mil. lei 2022 2022 2023
0% i 21,9% . -
. 19,2% 18,7% Dat. de stat interni 32 962,5 34492,4 | 39824,0
< 52 537,9 60 167,7 | 58 525,9
10% D.0% 12,6% 12.8% Dat. de stat externa
0%
30sept.2022  31dec.2022 30 sept. 2023 Total Datoria de stat 85500,4 94660,0 | 98349,9

~+~Total Datoria de stat/PIB
-a-Datoria de stat externa/PIB

it PIB (mil. lei) | 2742075 | 2742075 [312400,0

Structura datoriei de stat poate fi analizatd prin prisma a patru aspecte, cum
sunt: maturitatea, valuta, rata dobanzii si instrumente ale datoriei.

1) Structura datoriei de stat conform maturitatii ramase reflecta intervalul de
timp in care platile ajung la scadenta. Datoria de stat pe termen scurt se situeaza la
nivelul de 30,3 la sutd, ceea ce inseamna ca o treime din soldul datoriei de stat
urmeaza sa ajunga la scadenta in decurs de un an. Datoria pe termen lung constituie
69,7 la sutd din portofoliul datoriei de stat, cele mai lungi perioade ale maturitatii
fiind caracteristice imprumuturilor de stat externe si valorilor mobiliare de stat emise
pentru executarea obligatiilor de platd derivate din garantiile de stat.

Structura datoriei de stat conform maturitatii rimase, la situatia din
30 sept. 2022 — 30 sept. 2023

30 sept. 31 dec. | 30 sept.
Soldul datoriei, mil. lei 2022 2022 2023

215759 | 26332,4 | 298450

LI Datoria de stat
pe termen scurt

30,3%

M Datoria de stat
pe termen lung

Dat. de stat pe termen scurt

Dat. de stat pe termen lung 639245 | 68327,6 | 68504,9

Total Datoria de stat 855004 | 946600 | 983499
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2) Potrivit structurii pe valute a datoriei de stat la situatia din 30 septembrie
2023 ponderea majora ii revine datoriei de stat interne in Lei moldovenesti cu 40,5%,
urmata de imprumuturile de stat externe denominate in cosul valutar DST cu 30,4%
si Euro cu 27,5%, urmatoarele pozitii fiind ocupate de Yenul japonez cu 0,9% si
Dolarul SUA cu 0,7%.

Structura datoriei de stat, pe valute, la situatia din 30 septembrie 2023,
fara descompunerea DST cu descompunerea DST

CNY GBP
JPY 3,4% 2,3%
3,0% ul

In structura datoriei de stat pe valute, cu descompunerea cosului valutar DST,
pozitia dominanta este ocupata de Leul moldovenesc cu 40,5%, urmata de Euro
36,7%, Dolarul SUA cu 14,1%, Yuanul Renminbi chinezesc cu 3,4%, Yenul janonez
cu 3,0% si Lira sterlina cu 2,3%.

3) In ce priveste structura pe tipuri de rati a dobanzii, datoria cu rata flotanti a
dobanzii a constituit 24,9 la suta din portofoliul datoriei de stat la situatia din 30
septembrie 2023, ceea ce reprezinta o diminuare cu 2,0 p.p. in comparatie cu sfarsitul
anului 2022. Totodata, la situatia din 30 septembrie 2023, datoria de stat purtatoare
de ratd fixa a dobanzii a constituit 75,1 la suta din portofoliul datoriei de stat.

Structura datoriei de stat, pe tipuri de rata a dobanzii, la situatia din
30 sept. 2022 — 30 sept. 2023
Soldul datoriei, 30 sept. 31 dec. 30 sept.
mil. lei 2022 2022 2023
1 Dat. de stat int. cu Dat. de stat internda cu rata
Rd fixs fix a dobanzii 325257 | 34048,3 | 394604
HDat.destatext.cu | Dat. de stat externa cu rata
Rd fix3 fixd a dobanzii
uDat. destatext.cul | Dat. de stat externd cu rata
Rd fgtanta flotantd a dobanzii
HDat.destatint.cu | Dat, de stat internd cu rata
B flotanti a dobanzii 4368 444.1 363,6

Total Datoria de stat 85500,4 | 94 660,0 98 349,9

0,4%

324145 | 35151,3 | 343957

20123,4 | 25016,3 | 24130,2

Instrumentele datoriei de stat cu rata fixd a dobanzii, la situatia din 30
septembrie 2023 sunt:

a) imprumuturile de stat externe contractate de la institutiile financiare
internationale (BEI, BDCE, UE, FIDA, AID, FMI), precum si de la creditorii
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bilaterali (Agentia Franceza pentru Dezvoltare, Guvernul SUA, CCC SUA,
UniCredit Austria'?, Banca germand KfW, JICA, Guvernul Poloniei);

b) VMS emise pentru executarea obligatiilor de platd derivate din garantiile de
stat'3;

c) VMS emise pe termen scurt (bonurile de trezorerie);

d) VMS convertite;

e) VMS emise pe termen lung (obligatiunile de stat cu maturitatea de 2, 3, 5, 7
si 10 ani).

Instrumentele cu rata flotanta a dobanzii sunt:

a) imprumuturile de stat externe cu rata flotanta a dobanzii, contractate de la
organizatiile financiare internationale (BEI, BIRD, BERD, FMI) si de la creditorii
bilaterali (Guvernul Rusiei, Guvernul Japoniei);

b) alocarea DST de la FMI;

c) VMS emise pe termen lung (obligatiunile de stat cu maturitatea de 2 si 3 ani).

4) In structura datoriei de stat, pe instrumente, la situatia de la 30 septembrie
2023, ponderea majoritard o detin imprumuturile de stat externe cu 52,7 la suta,
diminuandu-se cu 3,2 p.p. fata de ponderea care o detinea la sfarsitul anului 2022. A
doua pozitie este ocupatd VMS emise pe piata primara cu ponderea de 26,1%, dupa
care urmeazd VMS emise pentru executarea obligatiilor de platd derivate din
garantiile de stat cu ponderea de 12,2%, alocarea DST cu 6,8%, VMS convertite (in
portofoliul BNM) cu 2,2% si garantii de stat interne activate in cadrul Programului
de stat ,,Prima casa”cu 0,0004%.

Structura datoriei de stat, pe instrumente, la situatia din
30 sept. 2022 — 30 sept. 2023

Soldul datoriei, mil. lei

30 sept. | 31 dec. 30 sept.
2022 2022 2023

454770 | 529510 | 51787,3

Imprumut. de  stat
pen\:xii.":;i = {-\Iocare DST 6,8% externe
pl. deriv. din gar. | D VMS emise p/u exec.
" ofatnide | oblig. de platd derivate | 123512 | 120612 | 12061,2
2,6% din garantiile de stat
o sowise | VMS emise pe piala | 195430 | 201898 | 256290
trezorerie 23,5% primara
Alocare DST 7 060,9 7 216,6 6 738,6
VMS convertite 2268,3 22414 21334
Garantii de stat interne
activate in  cadrul

VMS convertite
2,2%

imprumuturi de
stat externe
52,7%

Garantji de stat interne activate in cadrul B 04
Program destat ,Prime casi” 0,0004% Programului de stat '
,,Prima casa”
TOTAL 85500,4 | 94 660,0 | 983499

Ponderea obligatiunilor de stat in totalul datoriei de stat a inregistrat un nivel
de 2,6%, iar ponderea bonurilor de trezorerie 23,5%.

12 imprumuturile de stat externe contractate de la BDCE, FMI si UniCredit Austria, a caror rata a dobanzii constituie 0,00% sau nu
sunt purtitoare de ratd a dobanzii, in scopul raportarii, sunt atribuite categoriei de instrumente a datoriei de stat cu rata fixa a
dobanzii.

13 VMS emise conform Legii nr. 235 din 03.10.2016 privind emisiunea obligatiunilor de stat in vederea executirii de citre
Ministerul Finantelor a obligatiunilor de plata derivate din garantiile de stat nr. 807 din 17.11.2014 si nr. 101 din 01.04.2015.
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Serviciul datoriei de stat'*

Pe parcursul primelor noua luni ale anului 2023, pentru serviciul datoriei de
stat, din bugetul de stat au fost utilizate mijloace in suma de 3 693,9 mil. lei, care se
compune din:

a) Serviciul datoriei de stat externe in valoare de 1 004,5 mil. lei (27,2%);

b) Serviciul datoriei de stat interne in valoare de 2 689,4 mil. lei (72,8%).

Evolutia serviciului datoriei de stat, in valori nominale (mil. lei) si ca pondere in
veniturile bugetului de stat (cu exceptia granturilor),
la situatia 30 sept. 2021- 30 sept. 2023

4000,0 10,0% Serviciul 30 sept. | 30 sept. 30 sept.
datoriei, mil. lei 2021 2022 2023
3500,0 e s
g o sserviiu cat || Serviciul dat. 267,3 3476 | 10045
3000,0 de stat ext. de stat externe
. Serviciul dat.
=1 I dat.
25000 | d:rsvt';'tumta de stat interne 997,9 1 255,0 2 689,4
- - o Total 12652 | 16026 | 36939
= A —&=Serviciul dat.
aoy  destattot VBS 33535,2 | 40145,7 | 43251,7
13000 — — | Ponderea in VBS
-o-Serviciul dat. —
- Jrasa— Serviciul dat. 0.8% 0.9% 2.3%
2,0% - de stat externe
5000 - e | Serviciul dat
! de stat int. ; . 370% 371% 6,2%
oo HE -, de stat interne
30sept. 2021 30sept.2022 30 sept. 2023 Serviciul dat. 3,8% 4,0% 8,5%
de stat total

Datoria de stat externa

La situatia din 30 septembrie 2023, soldul datoriei de stat externe a constituit
3 223,6 mil. dolari SUA (echivalentul a 58 525,9 mil. lei), fiind format in totalitate
din datorie de stat externa directa

De la inceputul anului 2023, soldul datoriei de stat externe exprimat in dolari
SUA a inregistrat o majorare cu 83,0 mil. dolari SUA sau cu 2,6%. Aceastd
modificare este justificata prin finantarea externa neta pozitiva in valoare de 124,8
mil. dolari SUA. Totodata, ca urmare a aprecierii monedei nationale fatd de dolarul
SUA, soldul datoriei de stat externe exprimat in lei s-a diminuat cu 3232,0 mil. lei
sau cu 5,2%. Ca pondere in PIB, la 30 septembrie 2023, datoria de stat externa a
inregistrat 18,7 la sutd, micsorandu-se comparativ cu situatia din 31 decembrie 2022
cu3,4np.p.

In structura datoriei de stat externe pe instrumente, la situatia din 30 septembrie
2023, imprumuturile de stat externe au ocupat ponderea majora de 88,5 la sutd, ceea
ce indica o majorare cu 0,5 p.p. comparativ cu cea de la sfirsitul anului 2022.

14 Serviciul datoriei de stat reprezintd platile de dobanda si comisioanele aferente datoriei.
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Structura datoriei de stat externe si ponderea acesteia in PIB, la situatia din

30 septembrie 2023
Valoarea nominali, 30 sept.
mil. dolari SUA 2023
Alocare DST 371,1
Imprumuturi de stat externe 28525
Total 3223,6
Tmprumuturi de stat externe Ponderea in PIB, %
88,5% Alocare DST 2,2%
Imprumuturi de stat externe 16,6%
Total Datorie de stat externa,
(% din PIB) Lehe

In structura datoriei de stat externe pe creditori, creditorii multilaterali continua
sa fie principalii creditori.

Structura datoriei de stat externe pe creditori, la situatia din
30 sept. 2022 — 30 sept. 2023

:: 2939,0 3029,90
. 2559,4
: 1w
" 127,7 201,6 193,7
° 30 sept. 2022 31 sept. 2022 30 sept. 2023
L, 7i7CreditorimuItilatgali :Credi(ori bilaterali N *J 30 Sept' 2022 31 dec' 2022 30 Sept. 2023
mil. USD % mil. USD % mil. USD %
Creditori multilaterali 2 559,4 95,2% 2 939,0 93,6% 3029,9 |94,0%
FMI 908,5 35,5% 943,7 32,1% 1026,5 33,9%
AID 736,4 28,8% 7815 26,6% 773,9 25,5%
BEI 345,1 13,5% 397,3 13,5% 387,7 12,8%
BIRD 133,7 5,2% 144,6 4,9% 249,0 8,2%
Uniunea Europeand 170,0 6,6% 186,2 6,3% 226,6 7,5%
BERD 128,1 5,0% 345,1 11,8% 218,9 7,2%
FIDA 71,2 2,8% 72,7 2,5% 74,2 2,5%
BDCE 66,4 2,6% 67,9 2,3% 73,0 2,4%
Creditori bilaterali 127,7 4,8% 201,6 6,4% 193,7 6,0%

AFD 14,6 11,4% 79,8 39,5% 79,0 40,8%
JICA 43,7 34,2% 51,7 25,7% 47,5 24,5%
Guvernul Poloniei 19,8 15,6% 21,7 10,8% 21,5 11,1%
Guvernul Rusiei 14,5 11,3% 14,5 7.2% 15,2 7,8%
UniCredit Bank (Austria) 15,4 12,0% 16,0 7,9% 14,7 7,6%
Guvernul SUA 7,4 5,8% 7,4 3,7% 5,9 3,1%
CCC (SUA) 7,6 6,0% 54 2,7% 5,0 2,6%
Banca germana KfwW 4,7 3,7% 51 2,5% 4,9 2,5%
Total 2 687,1 100,0% 3140,6 100% 3223,6 100,0%

Datoria de stat externa fatd de creditorii multilaterali, la situatia din 30
septembrie 2023, a constituit 3 029,9 mil. dolari SUA (echivalentul a 55 008,0 mil.
lei) sau 94,0% din soldul total al datoriei de stat externe, fiind cu 0,4 p.p mai mult
decit la finele anului 2022. Cea mai mare pondere in soldul datoriei de stat externe
fata de creditorii multilaterali o detine FMI cu 33,9%, urmata de AID cu 25,5%, BEI
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cu 12,8%, BIRD cu 8,2%, UE cu 7,5%, BERD cu 7,2%, si alti creditori cu o pondere
cumulativa de 4,9 la suta.

Datoria de de stat externa fata de creditorii bilaterali a constituit 193,7 mil.
dolari SUA (echivalentul a 3 517,9 mil. lei) sau 6,0% din soldul total al datoriei de
stat externe. AFD 11 revine ponderea majord de circa 40,8% din datoria fatd de
creditorii bilaterali, urmata de JICA cu o pondere de 24,5%, Guvernului Poloniei cu
0 pondere de 11,1%, Guvernului Rusiei cu o pondere de 7,8%, UniCredit Bank
Austria cu o pondere de 7,6% si alti creditori cu o pondere cumulativa de 8,2 la suta.

Ca evolutie, comparativ cu situatia din 30 septembrie 2022, se observa, atat in
valoare nominala, cit si procentuald, tendinta ascendenta a datoriei de stat externe
fata de creditorii multilaterali.

In ce priveste structura datoriei de stat externe pe valute, ponderea majora este
ocupatd de cosul valutar DST, reprezentat de imprumuturile de stat externe de la
institutiile financiare internationale, cum sunt AID, FMI si FIDA, care ocupa 51,1%
la sutd din portofoliul datoriei de stat externe, cu 0,5 p.p. mai mult decéat la situatia
din 31 decembrie 2022. A doua pozitie apartine imprumuturilor acordate in euro cu
46,2%, cu 0,3 p.p. mai putin decat la finele anului 2022, urmata de imprumuturile
acordate in yenul japonez cu 1,5%, cu 0,2 p.p. mai putin decat la finele anului 2022,
lar ponderea dolarului SUA este de 1,2% din soldul datoriei de stat externe.

Odata cu descompunerea cosului valutar DST pe valute componente, 61,6 la
sutd din datoria de stat externa e detinutd de euro, dupa care urmeaza dolarul SUA
cu 23,7%, yuanul chinezesc cu 5,9%, yenul japonez cu 5,0% si lira sterlina cu 3,9%.

Structura datoriei de stat externe pe valute, (%)
la sfarsitul anului 2022 la situatia din 30 sept. 2023

fara i S E— | 7% fara TS 1,5%
descompunerea 50,6% 46,5% 9 descompunerea 51,1% 46,2%
DST ¥ DST %’

0% 20% 40% 60% 80% 100% 0% 20% 40% 60% 80% 100%

4 DST HEUR M USD 1JPY u CNY GBP 4 DST ®EUR MusD 1JPY M CNY H GBP

Deservirea datoriei de stat externe

La capitolul deservirii datoriei de stat externe, pe parcursul a noud luni ale
anului 2023, au fost utilizate mijloace financiare in suma de 490,0 mil. dolari SUA
(echivalentul 8 803,1 mil. lei). In raport cu perioada similara a anului precedent a
fost nregistratda o majorare a deservirii datoriei de stat externe cu circa 390,4 mil.
dolari SUA. Aceasta evolutie a fost cauzata de majorarea sumelor destinate
serviciului datoriei de stat externe, urmare a majorarii rater Euribor 6 luni si ratei
DST, precum si de contractarea unor noi imprumuturi in anul 2022 si de majorarea
sumelor destinate rambursarilor de principal, inclusiv rambursarea integrala a transei
nr.l si nr.2 din Imprumutul acordat de BERD 1in vederea realizarii Proiectului
,»Securitatea furnizarii gazelor naturale” in suma totala de 300,0 mil. euro.
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In ce priveste creditorii in favoarea cirora se deservesc imprumuturile de stat
externe, cea mai mare pondere in totalul deservirii datoriei de stat externe pentru
care au fost utilizate mijloace financiare pe parcursul primelor noua luni ale anului
2023, a fost ocupatd de urmatorii creditori:

1) BERD - 75,6% (370,3 mil. dolari SUA);

2) FMI —9,4% (46,0 mil. dolari SUA);

3) AID —7,1% (34,6 mil. dolari SUA);

4) BEI - 3,7% (18,2 mil. dolari SUA);

5) BIRD - 1,1% (5,6 mil. dolari SUA), etc.

La situatia din 30 septembrie 2023, mijloacele financiare utilizate pentru
deservirea datoriei de stat externe au fost divizate in:

a) Rambursarea sumei principale, pentru care au fost utilizate mijloace in suma
de 434,4 mil. dolari SUA (echivalentul a 7 798,6 mil. lei), cu 353,3 mil. dolari SUA
mai mult decit in perioada similara a anului precedent.

b} Serviciul datoriei de stat externe, pentru care au fost utilizate mijloace in
suma de 55,5 mil. dolari SUA (echivalentul a 1 004,5 mil. lei), cu 37,0 mil. dolari
SUA mai mult decit in perioada similard a anului precedent.

Surse de finantare externa

La capitolul intrari de imprumuturi de stat externe, pe parcursul primelor noua
luni ale anului 2023, au avut loc intrari de imprumuturi de stat externe sub forma de
mijloace financiare in suma totald de 559,3 mil. dolari SUA (echivalentul a 10 265,7
mil. lei), ceea ce reprezinta o diminuare cu 1,5 mil. dolari fata de perioada similara
a anului precedent sau cu 0,3%.

In structura intrarilor de imprumuturi de stat externe sub forma de mijloace
financiare pe tipuri de creditori, volumul cel mai mare 1l detine BERD cu 223,8 mil.
dolari SUA (40,0%); FMI cu 123,7 mil. dolari SUA (22,1%); urmat de BIRD cu
112,7 mil. dolari SUA (20,1%); urmat de UE cu 43,8 mil. dolari SUA (7,8%); AID
cu 29,9 mil. dolari SUA (5,4%); BDCE cu 11,0 mil. dolari SUA (2,0%); BEI cu 8,2
mil. dolari SUA (1,5%); FIDA cu 3,9 mil. dolari SUA (0,7%) si JICA cu 2,3 mil.
dolari SUA (0,4%).

Debursari privind imprumuturile de stat externe, pe creditori,
pe parcursul trim. 111 2021, trim. 111 2022, trim. 111 2023

trim. 111 2021 | trim. 111 2022 | trim. 111 2023
opce 2o BEILS% T enoax Mil. Mil. Mil.
! dolari % dolari % dolari %
UE7,8% AID 5,4% SUA SUA SUA
BERD 22,9 12,2% 38,3 6,8% 223,8 | 40,0%
FMI - - 250,5 44,7% 123,7 22,1%
BIRD 12,8 6,9% 41,0 7,3% 112,7 20,1%
BIRD 20,1% UE - - 358 6,4% 43,8 7,8%
AID 61,1 32,6% 130,0 | 23,2% 29,9 5,4%
BDCE 44,4 23,7% - - 11,0 2,0%
BEI 42,1 22,4% 23,0 4,1% 8,2 1,5%
FIDA 4,1 2,2% 1,8 0,3% 3,9 0,7%
JICA 0,1 0,04% 5,0 0,9% 2,3 0,4%
Guvernul 201 | 36%
Poloniei
AFD - - 15,3 2,7% - -
187,5 | 100,0% | 560,8 |100,0% | 559,3 |100,0%
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In ce priveste structura pe destinatii, volumul total al intrarilor de imprumuturi
de stat externe pe parcursul primelor noua Iuni ale anului 2023, a fost destinat dupa
cum urmeaza:

1} pentru realizarea proiectelor finantate din surse externe — 290,4 mil. dolari
SUA (echivalentul a 5 392,5 mil. lei) ceea ce reprezinta 51,9% din totalul intrarilor
de Tmprumuturi de stat externe;

2) pentru sustinerea bugetului de stat — 268,9 mil. dolari SUA (echivalentul a
4 873,2 mil. lei), ceea ce reprezintd 48,1% din totalul intrarilor de imprumuturi de
stat externe.

Debursiri privind imprumuturile de stat externe (mijloace financiare), pe destinatii,
pe parcursul trim. 111 2021, trim. 111 2022, trim. 111 2023

e Valoarea nominali, Trim. I | Trim. 1l | Trim. I
— mil. dolari SUA 2021 2022 2023
Sustinerea bugetului 41,7 482,7 268,9
400 . .
H Proiecte finantate din 145.8 781 290,4
F 300 surse externe
2 0 e Total 187,5 560,8 559,3
6 . Ponderea in total
. 78,1 Sustinerea bugetului 22,2% 86,1% 48,1%
trim. 111 2021 trim. 111 2022 trim. 11 2023 Proiecte finantate din 77.8% 13.9% 51.9%
M Sustinerea bugetului surse externe
H Proiecte finantate din surse externe
Total 100,0% 100,0% 100,0%

Datoria de stat interna

La situatia din 30 septembrie 2023, soldul datoriei de stat interne a constituit
39 824,0 mil.lei la valoarea nominala, dintre care:

- VMS convertite 2 133,4 mil. lei (5,4%)

- VMS emise pe piata primara 25 629,0 mil. lei (64,3%)
- VMS emise pentru executarea obligatiilor 12 061,2 mil.lei (30,3%)
de plata derivate din garantiile de stat

- Garantii de stat interne activate in cadrul 0,4 mil. lei (0,001%)

Programului de stat ,,Prima casa”

Comparativ cu situatia din 31 decembrie 2022, datoria de stat internd s-a
majorat cu 5 331,2 mil. lei la valoarea nominald sau cu 5 952,5 mil. lei la pret de
cumparare. Modificarea datoriei de stat interne s-a produs preponderent din contul
majordrii emisiunii VMS pe piata primara, cu 5 439,2 mil. lei la valoarea nominala
sau cu 5 952,5 mil. lei la pret de cumparare.

Soldul datoriei de stat interne la situatia din 30 septembrie 2023, in valori
nominale s-a majorat cu 5 331,6 mil.lei in comparatie cu finele anului 2022 si ca
pondere in PIB cu 0,2 p.p., inregistrand 12,8 la suta.
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Evolutia datoriei de stat interne si ponderea acesteia in PIB, la situatia
din 30 sept. 2022 - 30 sept. 2023

L 30 sept. | 31 dec. | 30 sept.
Soldul datoriei, mil. lei 2022 2022 2023
b 5% | VMS emise p/u ex. obl. de pl.
35000 % | derivate din gar. de stat 12351,2 [12061,2 | 12 061,2
) j: gzz VMS emise pe piata prim. 18343,0 [20189,8 | 25629,0
] i - 9%
£ 20000 - VMS convertite 22683 122414 21334
— o Garantii de stat interne activate 0.4
o % | Total 32962,5 (34 492,4 |39 824,0
o | ox Ponderea in PIB
30 sept. 2022  3ldec20n2 30 sept. 2023 VMS emi§e p/u ex. obl. de pl.
IVMS convertite = VMS emise pe piata primara derlvate dln gar- de stat 4,5% 4,4% 3,9%
= VMS emise p/u ex. gar. de stat  ===Total DSIin PIB VMS emise pe pia‘ga prlm 6,7% 7,4% 8,2%
VMS convertite 0,8% 0,8% 0,7%
Garantii de stat interne activate 0,0001%
Total 12,0% | 12,6% 12,8%
Structura datoriei de stat interne se caracterizeaza prin urmatoarele
instrumente:

1) Valorile mobiliare de stat emise pe piata primara

Pe parcursul a noua luni ale anului 2023, Ministerul Finantelor a oferit pe piata
primard spre vanzare valori mobiliare de stat in suma de 24 245,0 mil. lei. Cererea
la VMS a constituit 44 924,9 mil. lei, fiind superioard ofertei cu 20 679,9 mil. lei sau

de 1,9 ori.

Totalul licitatiilor de

sept. 2022- sept. 2023,
(mil.lei)

comercializare a VMS pe
piata primara, in perioada 2 sowo

10 000,0
9000,0
8000,0
7 000,0

. 6000,0

= 4000,0
30000
2000,0
1000,0

0,0

& Volumul ofertei

LdVolumul comercializat

21,74%21,68%21,60%

fifidi

Sept. Oct. Noiem. Dec. lan.

1H

Feb. Mart. Apr. Mai.

L.iVolumul cererii

lun.  lul.

6.92%
t

Aug. Sept.

=@=Rata medie ponderatd a dobanzii (%)

Carezultat, au fost comercializate VMS 1n suma de 25 823,4 mil. lei la valoarea
nominald, cu 7 271,7 mil. le1t mai mult comparativ cu volumul VMS comercializat
in perioada analogica a anului 2022. Totodata, au fost rascumparate VMS ajunse la
scadenta in perioada de referintd in suma de 18 415,8 mil. lei la valoarea nominala.

Pe piata primara in aceasta perioada au fost emise 8 tipuri de VMS:

a) Bonuri de trezorerie cu maturitatea de 91 de zile;

b) Bonuri de trezorerie cu maturitatea de 182 de zile;

c) Bonuri de trezorerie cu maturitatea de 364 de zile;

d) Obligatiuni de stat cu maturitatea de 2 ani;

e) Obligatiuni de stat cu maturitatea de 3 ani;
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f) Obligatiuni de stat cu maturitatea de 5 ani;
g) Obligatiuni de stat cu maturitatea de 7 ani;
h) Obligatiuni de stat cu maturitatea de 10 ani.

Structura VMS 9 luni —- = o 207 1
comercializate pe piata 2 F i — 0
primara, pe parcursul a | ‘ m‘

noua luni ale anului 9 luni W e z,o}q
2022 si 2023, (%) | ‘ ' ' ' . i

‘ H BT 91 zile 8 BT 182 zile .1 BT 364 zile .10OS 2 ani k41 OS 3 ani @ OS 5 ani @ OS 7 ani & OS 10 ani‘

Ponderea majora in VMS comercializate pe piata primard in perioada de
gestiune o constituie bonurile de trezorerie cu scadenta 182 zile (45,3%), urmata de
bonurile de trezorerie cu scadenta 364 zile (40,7%) si cele cu scadenta de 91 zile
(10,2%).

in noua luni ale anului 2023 volumul comercializat al Obligatiunilor de stat pe
termen de 2 si 3 ani (cu dobanda fixa si flotantd) si Obligatiunilor de stat cu dobanda
fixa pe termen de 5 si 7 ani a constituit respectiv 592,4 mil. lei (2,3% din volumul
total comercializat), 1,7 mil. lei (0,01%) s1 156,7 mil. lei (0,6%). Totodata, in
premiera au fost emise obligatiuni de stat pe termen de 10 ani in volum de 227,5 mil.
lei. Comparativ cu perioada analogicd a anului 2022 volumul comercializat al
obligatiunilor de stat s-a majorat cu 695,7 mil. lei sau aproximativ de 4 ori mai mult.

Volumul VMS procurat de investitorii non-bancari s-a majorat comparativ cu
anul 2022 cu 854,5 mil. lei, inregistrand 5 342,7 mil. lei la valoarea nominala, iar
ponderea acestora in volumul total comercializat a constituit 20,7%. Totusi bancile
comerciale continud sa ramana principalii investitori in VMS, cu o pondere de 79,3%
in totalul VMS procurate.

In perioada de gestiune, pe piata VMS activau 9 dealeri primari. Din volumul
total de VMS adjudecate, 75,9% (19 590,6 mil. lei) au fost procurate de catre dealerii
primari in nume si din cont propriu.

Printre cele mai active banci — dealeri primari, care au procurat VMS pe piata
primara in noud luni ale anului 2023, se numara bancile: BC ,,Victoriabank™ S.A.,
BC ,EXIMBANK” S.A., BC ,Moldindconbank™ S.A.,; si BC ,Moldova —
Agroindbank™ S.A.

Structura VMS emise pe oturi |
piata interna aflate in

Circulatie, pe parcursul
anului 2022 si noua luni 2R =
al anului 2023,(%) |

‘ H BT 91zile MBT 182 zile .1BT 364 zile .1OS2ani 4 0S3ani MOS5ani OS7ani OS 10ani|
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Volumul VMS emise pe piata primara aflate in circulatie la situatia din 30
septembrie 2023 la valoarea nominala a constituit 25 629,0 mil. lei. Ponderea majora
in VMS aflate in circulatie o constituie bonurile de trezorerie cu scadenta 364 zile
(53,3%), urmatd de bonurile de trezorerie cu scadenta 182 zile (34,6%) si
Obligatiunile de stat in circulatie cu maturitatea de 2 ani (3,3%).

Comparativ cu perioada de la sfarsitul anului 2022, Obligatiunile de stat in
circulatie cu maturitatea de 2, 3 si 5 ani s-au micsorat respectiv cu 0,5, 1,0 s12,2 p.p.,
iar Obligatiunile de stat in circulatie cu maturitatea de 7 ani s-au majorat cu 0,4 p.p.
Bonurile de trezorerie cu scadenta de 182 si 364 zile s-au majorat respectiv cu 2,6 si
0,8 p.p., iar cele de 91 zile s-au micsorat cu 1,0 p.p.

Scadenta medie ponderata anuala a VMS emise la situatia din 30 septembrie
2023 s-a majorat cu 55 zile fata de situatia de la inceputul anului si a constituit 308
Zile.

Reiesind din volumul VMS emise pe piata primarad si aflat in circulatie la
situatia din 30 septembrie 2023 si utilizand datele primare extrase din SI DMFAS si
Bloomberg, a fost construitd curba randamentelor pentru portofoliul de valori
mobiliare de stat emise pe piata primara in baza cotatiilor afisate de dealerii primari.
In momentul in care va spori nivelul de lichiditate al pietei secundare a VMS din
Republica Moldova, curba va fi construitd in baza randamentului/pretului de
tranzactionare de facto, ceea ce va majora gradul de precizie al rezultatelor obtinute.

Curba randamentelor
pentru portofoliul de valori mobiliare de
stat aflate in circulatie pe piata primara BT R

la situatia din 30 septembrie 2023 i - e

8,03%

91zle 1822k 364 21k 2ani 2anl Sani Zanl 10an

Este de notat cd, curba randamentelor reprezintd o curba ascendenta, ceea ce
presupune ca randamentele pe termen scurt sunt mai mici decat randamentele pe
termen lung. Aceasta se explica inclusiv prin faptul ca investitorii solicita o rata mai
mare de rentabilitate pentru asumarea riscului de a investi mijloace banesti pe o
perioada mai lunga de timp.

Totodata, pe parcursul trimestrului 111 al anului 2023, pe fondul conturarii unui
cadru macroeconomic dezinflationist si sub incidenta caracterului decizional de
relaxare al politicii monetare a BNM, in politica sa, Ministerul Finantelor, a Incercat
sa continuie trendul de descrestere a ratelor dobanzilor.

2) Valorile mobiliare de stat convertite

In componenta datoriei de stat interne, la inceputul anului 2023, VMS
convertite au constituit 2 241,4 mil. lei la valoarea nominala sau 6,5%.
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Pe parcursul a noua luni ale anului 2023, au fost reemise VMS convertite in
suma totala de 3 489,6 mil.lei si rdscumparate VMS convertite Tn suma totald de
3 597.,5 mil.lei la valoarea nominala. Totodata, pe parcursul perioadei de gestiune
reemisiunea VMS convertite a fost efectuata pe termen de 91 zile, 364 zile si 2 ani.

Rata medie ponderata a dobanzii pentru VMS convertite rascumparate in 9 luni
ale anului 2023 a constituit 15,69%, iar rata medie ponderata a dobanzii pentru VMS
convertite reemise 1n aceasta perioada a constituit 11,13%.

La situatia din 30 septembrie 2023, soldul VMS convertite a constituit 2 133,4
mil. lei la valoarea nominala sau 5,4% din datoria de stat interna.

3) Valorile mobiliare de stat emise pentru unele scopuri stabilite de lege

In componenta datoriei de stat interne, la inceputul anului 2023 VMS emise
pentru unele scopuri stabilite de lege au constituit 12 061,2 mil. lei sau 35,0% din
soldul datoriei de stat interne.

Conform graficului de rascumparare a Obligatiunilor de stat emise in vederea
executarii obligatiilor Ministerul Finantelor derivate din garantiile de stat, la
4 octombrie 2023 urmeaza sa fie rascumparate Obligatiunile de stat cu termenul de
circulatie 7 ani in suma de 310,0 mil. lei.

Astfel, soldul VMS emise pentru unele scopuri stabilite de lege a ramas la
nivelul de la inceputul anului si la situatia din 30 septembrie 2023 a constituit
12 061,2 mil. lei sau 30,3% din soldul datoriei de stat interne.

Serviciul datoriei de stat interne.

Pentru serviciul datoriei de stat interne in noua luni ale anului 2023 au fost
utilizate mijloace banesti in suma de 2 689,4 mil. lei. Comparativ cu perioada
analogica a anului 2022, cheltuielile pentru serviciul datoriei de stat interne sunt mai
mari cu cca. 1 434,4 mil. lei.

Evolutia si structura cheltuielilor pentru serviciul datoriei de stat interne, la situatia
din 30 sept. 2022 — 30 sept. 2023

::Z R Ponderea in total, Sggggt. 3;0dzezc. 3382?'
-2000,0 N <
Z1s000 VMS emise pe piata 73,5% 66,3% 79,7%
— primara
VMS convertite 2,5% 4,7% 9,2%
- VMS plu exec. oblig.
v:ﬂ"ss;‘;‘v::z 3058pt: 2023 de plata derivate din 24,0% 29,0% 11,1%
# VMS emise pe piata primara garan;. de stat
@ VMS p/u exec. obl. de pl. deriv. din gar. de stat TOtal 100,0% 100,0% 100,0%

Din suma totald pentru serviciul datoriei de stat interne au fost utilizate:

-2 143,9 mil. lei pentru plata dobanzii si cupoanelor la VMS emise pe piata

primara (79,7%);

-246,2 mil. lei pentru plata dobanzii la VMS convertite (9,2%);
-299,3 mil. lei pentru plata dobanzii la VMS emise pentru executarea
obligatiilor de plata derivate din garantiile de stat (11,1%).
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Pe parcursul a noua luni ale anului 2023, Ministerul Finantelor permanent a
monitorizat situatia pe piata primara a VMS si a comercializat VMS doar la rate
acceptabile ale dobanzii.

Astfel, in perioada de gestiune ratele maximale ale dobanzii propuse de catre
investitori pentru VMS au variat de la 3,60% pana la 20,00%, insa Ministerul
Finantelor nu a acceptat toate ofertele investitorilor, fapt ce a permis mentinerea
unui nivel optim al ratelor dobanzii la VMS.

Ca rezultat, rata nominald medie ponderata a dobanzii la VMS comercializate
in 9 luni ale anului 2023 a constituit 9,41%, in descrestere cu 8,35 p.p. fata de anul
2022 sau cu 7,05 p.p. mai mica fatd de perioada analogica a anului precedent.

Garantiile de stat

La situatia din 30 septembrie 2023, soldul garantiilor de stat a constituit 1 716,0
mil. lei, fiind formate in totalitate din garantii de stat interne acordate in cadrul
Programului de stat “Prima casa”. Comparativ cu sfarsitul anului 2022, soldul
garantiilor de stat s-a micsorat cu 117,6 mil. lei.

In conformitate cu Legea nr. 293/2017 privind unele masuri in vederea
implementarii Programului de stat ‘“Prima casd” si Hotararea Guvernului nr.
202/2018 Cu privire la aprobarea Regulamentului de implementare a Programului
de stat “Prima casa” in anul 2023 a continuat implementarea Programului de stat
“Prima casd”. Acest program este realizat prin intermediul Organizatiei pentru
Dezvoltarea Antreprenoriatului (ODA) delegata sa emita garantii in numele si pe
contul statului, in favoarea bancilor care acorda credite persoanelor fizice pentru
procurarea unei locuinte, in limita plafoanelor aprobate anual de catre Parlament
pentru acest scop. Creditele bancare acordate in cadrul Programului sunt garantate
de catre stat in marime de 50% din soldul creditului.

In Legea bugetului de stat pentru anul 2023 a fost previzut ci soldul garantiilor
de stat interne nu va depasi 2 500,0 mil. lei.

Pe parcursul a noua luni ale anului 2023 de catre bancile comerciale: BC
”Moldova-Agroindbank™ S.A., BC ”Moldindconbank” S.A., BC “Victoriabank”
S.A., BC ”OTP Bank” S.A., BC ”Eximbank” S.A. si BC “Energbank” in cadrul
Programului au fost acordate noi credite garantate de catre stat in suma de 7,6 mil.
lei. In aceeasi perioadi de citre beneficiarii Programului au fost rambursate credite
garantate in suma de 125,2 mil. lei.

In noua luni ale anului 2023 au fost activate 4 garantii de stat acordate in cadrul
Programului de stat ,,Prima casd” in suma de 1,1 mil. lei, dintre care au fost executate
din contul bugetului de stat 3 garantii in suma de 0,7 mil. lei. In aceeasi perioada,
in bugetul de stat de catre debitorii garantati au fost restabilite 0,06 mil. lei.
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Creantele interne

Pe parcursul a noua luni ale anului 2023 bancile comerciale in proces de
lichidare au transferat in bugetul de stat din valorificarea activelor sale mijloace
banesti in suma de 86,5 mil. lei, dintre care:

- Banca de Economii” S.A. — 69,0 mil.lei;
- BC,,Banca Sociala” S.A. - 17,0 mil.lei;
- BC ,Unibank” S.A. - 0,5 mil.lei.

Astfel, la situatia din 30 septembrie 2023, datoria bancilor respective in proces

de lichidare fatd de Ministerul Finantelor a constituit 11 656,4 mil. lei, dintre care:
- BC ,Investprivatbank™ S.A. — 350,6 mil.lei;

,,Banca de Economii” S.A. — 7 676,0 mil.lei;
-  BC,,Banca Sociala” S.A — 1 823,0 mil. lei;
- BC ,,Unibank” S.A — 1 806,8 mil.lei.

La situatia din 30 septembrie 2023, datoria debitorilor garantati fata de
Ministerul Finantelor formatd in urma executarii garantiilor de stat pentru
imprumuturi constituie 452,8 mil. lei, dintre care pentru imprumuturile externe
constituie 449,3 mil. lei si pentru imprumuturile interne constituie 3,5 mil. lei dintre
care 1,1 mil. lei constituie mijloacele dezafectate de la bugetul de stat in urma
onorarii garantiei de stat in cadrul Programului de stat ,,Prima casa” si 2,4 mil.lei
constituie datoria S.A. ,,Flamingo-96" din mun. Balti in proces de insolvabilitate
prin lichidare pentru dobanda si penalitatea calculata pentru dezafectarea mijloacelor
bugetare, fiind in process de lichidare, nu poate sa isi onoreze obligatiile de plata
fata de Ministrul Finantelor.

Riscurile asociate datoriei de stat la situatia din 30 septembrie 2023

Principalele tipuri de riscuri asociate costului datoriei de stat a Republicii
Moldova sunt:

1) Riscul valutar;

2) Riscul de refinantare;

3) Riscul ratei de dobanda.

Pe langda cele mentionate mai sus, se atestd si riscul operational, care
actioneaza indirect asupra datoriei de stat.

1) Riscul valutar

Este identificat prin indicatorii:

a) Ponderea datoriei de stat externe in totalul datoriei de stat

Riscul valutar este unul din principalele categorii de riscuri asociate
portofoliului datoriei de stat, deoarece afecteaza atat costul datoriei de stat, cat si
volumul acesteia. Astfel, la situatia din 30 septembrie 2023, 59,5 la sutd din
portofoliul datoriei de stat ii revine datoriei de stat externe, care este supusa riscului
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valutar fiind in totalitate denominata in valuta straina. Ponderea datoriei de stat
externe s-a diminuat cu 4,1 p.p. comparativ cu situatia de la sfarsitul anului 2022.

Structura datoriei de stat pe componente, la situatia din
30 sept. 2022 — 30 sept. 2023

Ponderea in total 30 sept. 2022 31 decembrie 2022 30 sept. 2023
38,6% 36,4% 40,5%

Datoria de stat interna

61,4% 63,6% 59,5%
Datoria de stat externa

b) Structura datoriei de stat pe valute

Structura datoriei de stat pe valute, cu descompunerea cosului valutar DST,
evidentiaza vulnerabilitatea portofoliul datoriei de stat fata de Euro si dolarul SUA,
ceea ce implica necesitatea monitorizarii continue a cursului de schimb al acestor
valute. Astfel, ponderea datoriei de stat denominata in Euro si dolari SUA formeaza
impreuna aproximativ 50,8 la suta din portofoliul datoriei de stat. Deci, majorarea
semnificativd a ratei de schimb a leului fatd de aceste valute straine ar expune
portofoliul datoriei de stat riscului valutar, ceea ce ar crea 0 povara suplimentara
pentru deservirea datoriei de stat externe.

Structura datoriei de stat pe valute, la situatia din
30 sept. 2022- 30 sept. 2023

Inclusiv DST Cu descompunerea DST
130 sept. 2022 | 31 dec. 2022 |30 sept. 2023 | 30 sept. 2022 | 31 dec. 2022 |30 sept. 2023

Ponderea in total Ponderea in total
MDL 38,6% 36,4% 40,5% MDL 38,6% 36,4% 40,5%
DST 34,9% 32,2% 30,4% EUR 34,5% 39,2% 36,7%
EUR 24,6% 29,6% 27,5% UsD 16,7% 14,7% 14,1%
UsD 0,9% 0,8% 0,7% JPY 3,6% 3,5% 3,0%
JPY 1,0% 1,0% 0,9% CNY 4,2% 3,8% 3,4%
GBP | 0,002% 0,001% - GBP 2,4% 2,4% 2,3%

100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Analizand impactul evolutiei cursului de schimb al monedei nationale asupra
soldului datoriei de stat la situatia din 30 septembrie 2023 fata de finele anului 2022,
este de mentionat ca soldul datoriei de stat ca urmare a fluctuatiei ratelor de schimb
a monedei nationale fatd de valutele strdine in care este denominata datoria de stat
externd s-a dimunuat in proportie de 3,8 la sutd. Luand in cosideratie ponderea
fiecarei valute 1n totalul datoriei de stat odata cu descompunerea DST, cel mai mare
impact asupra modificarii soldului datoriei de stat 1-a avut aprecierea leului fata de
Dolar si Euro.
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2) Riscul de refinantare
Riscul de refinantare este identificat prin indicatorii:

a) Profilul rambursdrii datoriei de stat interne si externe

Nota: Profilul rambursarii datoriei de stat interne nu include datoria Guvernului fata de
BNM (VMS convertite), cu exceptia sumelor prevazute spre rambursare incluse in Legea bugetului
de stat pe anul respectiv, deoarece aceasta este reperfectata anual in baza unui Acord intre
Ministerul Finantelor si BNM, astfel comportdand un nivel redus al riscului de refinantare. Profilul
de rambursare a datoriei de stat externe nu include instrumentul alocarea DST, intrucat acesta
reprezintd o datorie purtdatoare de dobdnda sub forma activelor de rezerva alocate de catre FMI
membrilor sai, care nu prevede rambursarea sumei principale §i nu va fi refinantata.

Luand in consideratie estimarile pentru profilul de rascumparare a datoriei de
stat interne, n anii ce urmeaza, se evidentiaza varful de plata pentru anul 2023, ceea
ce denota faptul ca datoria de stat interna este In continuare preponderent pe termen
scurt. Totodata, mentionam ca in luna octombrie 2023 urmeaza a fi rambursata VMS
in suma totalda de 310,0 mil. lei, conform Legii nr.235/2016 privind emisiunea
obligatiunilor de stat in vederea executdrii de cdtre Ministerul Finantelor a
obligatiunilor de plata derivate din garantiile de stat nr. 807 din 17 noiembrie 2014
sinr. 101 din 1 aprilie 2015. Segmentul de datorie de stat interna pe termen scurt ce
urmeaza a fi refinantat in fiecare an prin noi emisiuni de VMS, reprezinta un risc
semnificativ pentru bugetul de stat, in contextul unor eventuale majorari ale ratelor
de dobanda pe piata interna.

Prognoza rambursarii datoriei de stat interne (mil. lei) si a datoriei de stat
externe (mil. dolari SUA) care ajunge la scadenta in decurs de 10 ani, conform
situatiei din 30 septembrie 2023

i i a Datoria de stat externi

200000 Datoria de stat interna

180000

160000 w0
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2100000
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300,0

Mil. dolari SUA

In ce priveste datoria de stat externi, se observa o distributie relativ omogena
a platilor incepand cu anul 2025 si respectiv un risc de refinantare redus. Totodata,
in anul 2024 se evidentiaza varful de plata al platilor spre rambursare. Ca urmare a
structurii de rambursare a imprumuturilor externe cu perioade de gratie si scadente
lungi, riscul de refinantare este redus.
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b) Perioada medie de maturitate (ATM) si datoria scadentd intr-un an

Indicatorii riscului de refinantare, la situatia din
30 sept. 2022 — 30 sept. 2023

Datoria de stat Datoria de stat Total
interna externa datoria de stat
30 31 30 30 31 30 30 31 30
sept. | dec. | sept. | sept. | dec. | sept. | sept. | dec. | sept.
2022 | 2022 | 2023 | 2022 | 2022 | 2023 | 2022 | 2022 | 2023
Perioada medie de maturitate

(ATM), ani 54 | 44 | 44 | 93 | 80 | 89 | 76 | 66 | 70

IDatoria scadentd in decurs de 58,6 61,0 62,7 4.3 8,8 8,3 25,2 27,8 30,3
lan, % % % % % % % % % %

Indicatorii sus-mentionati vin in suportul concluziilor formulate in baza
profilului de rambursare al datoriei de stat interne, si anume, la situatia din 30
septembrie 2023, 62,7% din datoria de stat interna urmeaza sa ajunga la scadenta in
decurs de un an, ceea ce presupune faptul ca datoria noua care va fi contractata in
scopul finantarii deficitului bugetului de stat, va fi supusa implicit si riscului ratei de
dobanda. Este de remarcat faptul ca comparativ sfarsitul anului 2022, datoria de stat
interna scadenta in decurs de un an s-a majorat cu 1,7 p.p., ce se explica ca Ministerul
Finantelor in scopul atenuarii riscului de refinantare, continud sa construiasca
lichiditati bazate pe emisiuni ale VMS pe maturitati Iungi, in masura in care
conditiile de piata permit, astfel la 27 septembrie 2023 au fost plasate cu succes
obligatiunile de stat cu dobanda fixa pe termen de 10 ani. Totodata, perioada medie
de maturitate comparativ cu finele anului 2022 s-a mentinut la acelasi nivel de 4,4
ani.

Datoria de stat externa, datorita instrumentelor pe termen lung, se incadreaza
in limite sigure, iar datoria de stat totald prezintd un risc de refinantare moderat,
astfel incat 30,3 la sutd din aceasta urmeaza sa ajunga la scadenta in decurs de un
an.

3) Riscul ratei de dobanda

Este identificat prin indicatorii:

a) Structura datoriei de stat dupa tipul ratei de dobdanda

Noti: In contextul analizei riscului ratei de dobdndd, datoria de stat internd cu maturitatea
de pénd la un an §i purtatoare de ratd a dobanzii fixa™ va fi atribuitd la categoria datoriei cu rata
dobanzii flotanta, intrucdt din cauza maturitatii reduse aceasta va fi refinantata in fiecare an la
conditii noi de piata, fiind supusa riscului ratei de dobanda.

Spre deosebire de profilul rambursarii datoriei de stat interne §i externe, la calcularea
indicatorilor riscului ratei de dobdnda se include tot portofoliul datoriei de stat, inclusiv datoria
Guvernului fata de BNM (VMS convertite), cat si alocarea DST, acestea fiind supuse riscului ratei
de dobanda.

15 VMS cu maturitatea de 91 zile, 182 zile si 364 zile.
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Structura datoriei de stat interne si externe, dupa tipul ratei de dobanda, la
situatia din 30 sept. 2022 — 30 sept. 2023, (%0)

Structura datoriei de statinterne, Structura datoriei de stat externe, Structura datoriei de stat,
dupa tipul ratei de dobanda dupa tipul ratei de dobanda dupa tipul ratei de dobanda
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iRata dobanzii flotants B Rata dobanzii fixa |

La situatia din 30 septembrie 2023, in contextul Notei expuse mai sus, Se
observa un trend ascedent al datoriei de stat interne cu ratd flotanta a dobanazii,
constituind 61,1% din totalul datoriei de stat interne, mai mult cu 2,5 p.p. fata de
situatia de la sfarsitul anului 2022 si cu 5,3 p.p. mai mult comparativ cu aceasi
perioadd a anului 2022, ceea ce se explica prin ponderea majora a bonurilor de
trezorerie in circulatie, care desi se emit la o ratd fixa a dobanzii, acestea comporta
0 expunere semnificativa fatd de fluctuatia ratelor de dobanda datorita maturitatii
reduse la care se emit. Astfel, la 30 septembrie 2023, instrumentul cu rata dobanzii
fixd si termen de circulatie mai mare de un an sunt: Obligatiunile de stat cu
maturitatea de 2, 3, 5, 7 si 10 ani, VMS pentru executarea de catre Ministerul
Finantelor a obligatiunilor de platd derivate din garantiile de stat dar si VMS
convertite in portifoliul BNM cu maturitatea de 2 ani.

Analizand structura datoriei de stat externe pe tipuri de rata a dobanzii, se atesta
0 majorare a ponderii datoriei de stat externe cu rata dobanzii flotanta. Astfel, la 30
septembrie 2023, datoria de stat externa cu rata dobanzii flotanta a constituit 41,2 la
suta din totalul datoriei de stat externe, cu 0,4 p.p. mai putin comparativ cu sfarsitul
anului 2022 si cu 2,9 p.p. mai mult comparativ cu aceasi perioada a anului 2022.

In ce priveste datoria de stat, ponderea datoriei cu rata dobanzii flotanta
constituie 49,3% la suta si reflecta o majorare cu 1,5 p.p. comparativ cu sfarsitul
anului 2022 si cu 4,2 p.p. comparativ cu aceasi perioada a anului 2022. Ponderea
relativ inalta a datoriei cu rata dobanzii flotantd in portofoliul datoriei de stat se
datoreaza atat datoriei de stat externe care pe parcursul perioadei de referinta au avut
loc intrari de imprumuturi de stat externe cu rata dobanzii flotanta cat si datoriei de
stat interne, care din cauza instrumentelor cu maturitatea de pana la un an prezinta
un risc al ratei de dobanda, cat si un risc de refinantare pronuntat.

b) Perioada medie de refixare (ATR) si datoria ce urmeaza a fi refixatd intr-
un an

Indicatorul perioada medie de refixare este cu atat mai sigur cu cat detine o
valoare mai mare, la fel ca si indicatorul riscului de refinantare — perioada medie de
maturitate.
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Indicatorii riscului ratei de dobanda, la situatia din
30 sept. 2022 — 30 sept. 2023

Datoria de stat Datoria de stat
interna externa
30 31 30 30 31 30 30 31 30
sept. | dec. | sept. | sept. | dec. | sept. | sept. | dec. | sept.
2022 | 2022 | 2023 | 2022 | 2022 | 2023 | 2022 | 2022 | 2023

5,3 4,4 4,4 6,7 59 6,2 6,2 53 54

Total datoria de stat

Perioada medie de refixare
(ATR), ani
Datoria cu rata dobanzii ce

urmeaza a fi refixata in decurs
delan, %

59,3 | 618 | 63,1 | 40,7 | 438 | 434 | 478 | 503 | 514
% % % % % % % % %

Datoria de stat interna este expusa in cea mai mare masura riscului ratei de
dobanda, intrucat la situatia din 30 septembrie 2023, 63,1 la suta din datoria de stat
internd urmeaza sa fie refixata la rate noi de dobanda in decurs de 1 an. Astfel, o
majorare a ratelor de dobanda pe piata interna va afecta direct costurile aferente
datoriei de stat interne. Ratele de dobanda aferente datoriei de stat externe sunt
refixate, in mediu, in decurs de 6,2 ani, cu 0,3 ani mai mult comparativ cu sfarsitul
anului 2022.

In ce priveste datoria de stat in ansamblu, desi perioada de refixare a intreg
portofoliului este de 5,4 ani, totusi 51,4 la sutd din aceasta urmeaza a fi refixata la
rate noi de dobanda in decurs de 1 an, astfel evidentiindu-se expunerea portofoliului
datoriei de stat fata de riscul ratei de dobanda.

c) Durata Macaulay*® pentru VMS emise pe piata primara aflate in circulatie
la situatia din 30 septembrie 2023

Durata Macaulay este o variabila metrica a volatilitatii preturilor. Aceasta ne
aratd cu cat se majoreaza sau se diminueaza valoarea portofoliului daca se modifica
ratele dobanzii (sensibilitatea pretului VMS) si poate fi consideratd o masurd a
riscului ratei dobanzii. Ca regula generala, pentru fiecare modificare de 1% a ratelor
dobanzii (majorare sau diminuare), valoarea de piata a portofoliului se va schimba
cu aproximativ 1% in directia opusa, pentru fiecare an de durata. Durata
portofoliului VMS emise pe piata primara a constituit 0,58 ani la situatia din 30
septembrie 2023. Astfel, la o eventuala majorare/diminuare cu 1% a ratei dobanzii,
valoarea de piata a portofoliului se va diminua/majora cu aproximativ 0,58% (1% x
0,58 ani)Y’.

d) Durata modificata pentru VMS emise pe piata primara aflate in circulatie
la situatia din 30 septembrie 2023
Durata modificata este considerata o continuare a duratei Macaulay, indicand

.....

2023 durata modificata a portofoliului este de 0,54 ani, ceea ce indica cd pentru

16 Pentru calcularea indicatorilor durata Macaulay, durata modificata si convexitatea au fost utilizate datele primare extrase din SI
DMFAS si Bloomberg (cotatiile afisate de dealerii primari).

17 Valoare de piata reprezintd valoarea portofoliului reiesind din pretul de piatd al VMS calculat in baza cotatiilor VMS la situatia
din 12.10.2023 aceasta constituind 24 894,6 mil. lei.
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fiecare modificare de 1% a randamentului (majorare sau diminuare), valoarea de
piata a portofoliului se va schimba cu aproximativ 0,54% (1% x 0,54 ani).

e) Convexitatea este o masura a gradului de curbura a relatiei pret — randament.
Cu cat aceasta relatie manifesta o curburd mai accentuata, cu atat convexitatea este
mai mare.

Din punct de vedere matematic, convexitatea se calculeaza ca derivata de
ordinul doi a functiei dependente, care arata relatia dintre valoarea de piatd a
portofoliului si randament.

Astfel, rezultatul convexitatii portofoliului de 0,50 ne aratd ca odata cu
cresterea/micsorarea randamentului cu 1%, valoarea de piatd a portofoliului se va
diminua/majora aproximativ cu 0,50% (1% x 0,50).

Combinand rezultatele duratei modificate si convexitatii, se obtine o masura cu
o acuratete mai ridicatd a modificarii valorii de piata a portofoliului in functie de
modificarea randamentului. Astfel, la cresterea randamentului cu un punct
procentual valoarea de piata a portofoliului se micsoreaza cu 133,9 mil. lei sau cu
0,5%, fiind egala cu 24 760,7 mil. lei.

Comparativ cu anul finele anului 2022 valoarea de piata a portofoliului s-a
majorat cu 6 113,0 mil. lei, aceasta fiind cauzatd in mare parte de majorarea
volumului de emisiune a valorilor mobiliare de stat.

4) Riscul operational

Riscul operational se refera la aspecte precum sistemele informationale si
procedurile de tinere a evidentei datoriei sectorului public, garantiilor de stat si
recreditarii de stat, procesare a datelor, raportare, pastrare etc.

Pe parcursul primelor noua luni ale anului 2023 a fost elaborat Planul de
gestionare a riscului operational si de continuitate a activitatilor aferente
managementului datoriei de stat pentru anul 2023. Documentul stabileste
principalele masuri de reactie la riscurile operationale, urmarindu-se in acelasi timp
diminuarea probabilitatii de aparitie ulterioara a acestora. Informatia privind
progresul inregistrat pe marginea implementarii documentului respectiv urmeaza a
fi prezentatd in Raportul privind situatia iIn domeniul datoriei sectorului public,
garantiilor de stat si recreditarii de stat pentru anul 2023.

Un aspect important aferent riscului operational tine si de sistemul
informational de management al datoriei si analiza financiarda (DMFAS), precum si
de inregistrarea si mentinerea cu acuratete a datelor. In acest sens, se efectueazi cu
regularitate procedura de validare a sistemului informational in conformitate cu
Calendarul de validare existent si asigura inlaturarea erorilor depistate.

In contextul fortificirii procesului de raportare a datelor privind datoria
sectorului public si veridicitatii lor, responsabili de gestionarea datoriei de stat
monitorizeaza si verifica in permanentd, din mai multe surse, calitatea informatiei
primite de la entitdtile sectorului public.
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Recreditarea de stat

Recreditarea de stat se efectueaza prin intermediul Ministerului Finantelor
(MinFin), Oficiului de Gestionare a Programelor de Asistenta Externa (OGP AE) si
Unitatii Consolidate pentru Implementarea Programelor Fondului International
pentru Dezvoltarea Agricola (UCIP-IFAD).

Pe parcursul a noua luni ale anului 2023 din contul liniilor de creditare si a
mijloacelor circulante acumulate (din rambursarea sumelor principale, dobanzilor
aferente de catre bancile, organizatiile de creditare nebancare (OCN) si asociatiile
de economii si imprumut (AETQ) participante la recreditarea de stat) pentru realizarea
proiectelor finantate din surse externe au fost recreditate imprumuturi catre agenti
economici, autoritati publice locale si bancile, organizatiile de creditare nebancare,
asociatiile de economii si Tmprumut participante la recreditarea de stat in suma de
1 254,5 mil. lei, 2,6 mil. dolari SUA si 206,95 mil. euro (echivalent a cca 5 439,8
mil. lei), inclusiv: din resurse recreditate din mijloacele circulante acumulate de
1 120,3 mil. lei, 2,6 mil. dolari SUA si 8,9 mil. euro (echivalent a cca 1 346,0 mil.
lei) sau 24,7% din suma totala recreditata.

imprumuturile recreditate de stat pe creditori, la situatia din
30 sept. 2021 — 30 sept. 2023

Imprumuturile recreditate de stat in USD imprumuturile recreditate de stat in EUR

imprumuturile recreditate de stat in MDL
2000,0 -

”8
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39,6 ) 180,0
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00 00 0,0 12,0 15,7
z !
30sep.2021  30sep.2022 30 sep. 2023 30sep.2021  30sep.2022  30sep.2023 03epi2021:  S0nep:2022;  S03ep 2025
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In perioada de analiza, se atestda un trend ascendent aferent valorii mijloacelor
financiare indreptate spre recreditare in scopul implementarii proiectelor finantate
din surse externe atat in moneda nationala, cat si in euro si dolari SUA.

2 . . 6000
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Pe parcursul a noua luni ale anului 2023 se constatd o crestere a mijloacelor
financiare indreptate spre recreditarea de stat in comparatie cu anul 2021 si anul
2022, conditionatd de o cerere mai mare de recreditare din partea beneficiarilor,
precum si de implementarea proiectelor noi, finantate din contul Tmprumuturilor
externe de stat.

[

Structura imprumuturilor recreditate de
stat, pe valute, pe parcursul a noua luni
ale anului 2023 (%)

MDL 23,1%

EUR 76,1%

In perioada de referintd pozitia dominanti in structura imprumuturilor
recreditate de stat pe valute este ocupatd de euro cu 76,1%, urmatd de moneda
nationala cu 23,1% si dolarul SUA cu 0,8%.

Sumele recreditate pe parcursul a noua Iuni ale anului 2023 se prezinta dupa
cum urmeaza:

1) prin intermediul Ministerului Finantelor — 188,5 mil. euro (echivalent a
cca 3 783,9 mil. lei), inclusiv:

- Proiectul ,, Securitatea furnizarii gazelor naturale” (S.A. ,,Energocom”) —

182,2 mil. euro;

- Proiectul de dezvoltare a Sistemului Electroenergetic ( 1.S. ,,Moldelectrica”)

— 1,2 mil. euro;

- Proiectul ,,imprumutul destinat reabilitarii retelelor de transport ale I.S.

,,Moldelectrica”” — 2,7 mil. euro;

- Cel de-al doilea Proiect de imbunatatire a eficientei sistemului de alimentare
centralizatd cu energie termica, finantat de Banca Mondiala — 0,2 mil. euro;
- Proiectul de achizitie a locomotivelor si restructurarea infrastructurii feroviare

(I.S. ,,Calea Ferata din Moldova”) — 2,2 mil. euro.

2) prin_intermediul Oficiului de Gestionare a Programelor de Asistenta
Externd — 1 214,94 mil. lei, 2,63 mil. dolari SUA si 18,09 mil. euro (echivalent a cca
1 610,14 mil. lei), dintre care:

» resurse recreditate direct din imprumuturile externe — 94,6 mil. lei si 9,15
mil. euro, inclusiv:

- Proiectul ,,Livada Moldovei” — 94,6 mil. lei si 9,15 mil. euro;

» resurse recreditate din mijloacele OGP AE circulante acumulate — 1 120,34
mil. lei, 2,63 mil. dolari SUA si 8,94 mil. euro, inclusiv:

- Proiectul de Finantare Rurala si Dezvoltare a Intreprinderilor Mici (FIDA T)

— 84,88 mil. lei s1 0,06 mil. euro;

- Proiectul de Revitalizare a Agriculturii (FIDA 11, PRA) — 63,92 mil. lei, 0,27

mil. dolari SUA si 0,2 mil. euro;
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- Proiectul de Dezvoltare a Afacerilor Rurale (FIDA Ill, PDAR) — 44,29 mil.
lei, 1,53 mil. dolari SUA si1 0,28 mil. euro;

- Proiectul de Servicii Financiare Rurale si Marketing (FIDA 1V) — 35,53 mil.
lei s1 0,28 mil dolari SUA;

- Proiectul de Servicii Financiare Rurale si Dezvoltarea Businessului Agricol
(FIDA V) — 59,91 mil. lei, 0,55 mil. dolari SUA si 0,25 mil. euro;

- Programul Rural de Rezilientd Economica-Climatica Incluziva (FIDA VI) —
74,95 mil. lei si 0,09 mil. euro;

- Proiectul de Rezilienta Rurala (FIDA VII, PRR) — 46,9 mil. lei;

- Proiectul de Investitii si Servicii Rurale, faza I (RISP I) — 132,11 mil. lei;

- Proiectul de Investitii si Servicii Rurale, faza IT (RISP II) — 111,78 mil. lei si

0,08 mil. euro;
- Proiectul Kreditanstalt fur Wiederaufbau (KFW) — 26,46 mil. lei si 0,49 mil.
euro;

- Proiectul ,,Filiere du Vin” — 4,50 mil. lei si 1,58 mil. euro;

mil. euro;

- Proiectul de Ameliorare a Competitivitatii, faza 2 (PAC 2) — 100,34 mil. lei
si 0,98 mil. euro;

- Proiectul Livada Moldovei — 154,86 mil. lei si 3,65 mil. euro;

- Proiectul COVID-19 riaspuns de urgenta si suport IMMM — 165,21 mil. lei si

0,09 mil. euro.

3) prin intermediul Unitatii Consolidate pentru Implementarea Programelor
Fondului International pentru Dezvoltarea Agricola (resurse recreditate direct din
imprumuturile externe) — 39,56 mil. lei s1 0,36 mil. euro (echivalent a circa 45,8 mil.
lei), din care:

- Proiectul de Rezilientd Ruralda (FIDA VII, PRR) — 32,6 mil. lei si 0,36 mil.
euro;

- Proiectul Imbunititirea capacitatilor pentru transformarea zonei rurale (FIDA
VIII) — 6,96 mil. lei.

Structura recreditarii imprumuturilor

de stat intre institutiile participante, pe
parcursul a noui luni ale anului 2023 MinFin 69,6%
(%) OGP AE 29,6%

In perioada de referinti, cota majora de recreditare de stat ii revine Ministerul
Finantelor (69,6%), urmata de Oficiul de Gestionare a Programelor de Asistenta
Externd cu cota de 29,6% si Unitatea Consolidatd pentru Implementarea
Programelor FIDA cu 0,8%.
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Structura recreditirii imprumuturilor de stat sub aspectul activititilor economice
pe nousi luni ale anului 2023

0,07% Activititile economice mil. lei
, 0,05% _ : .
e P Productia si furnizarea de energie 3857,5
— 0,6% 0.06% electrica si termica, gaze, apa calda

1,1%
3,9% 0,09%
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In structura mijloacelor financiare recreditate de stat, pe parcursul a noua luni
ale anului 2023, sub aspectul activitatilor economice, ponderea majora ii revine
activitatii economice productia si furnizarea de energie electrica si termica, gaz cu
70,9%, urmatd de activitatea agricultura, silvicultura si pescuit cu 17,8%, cota cea
mai mica ii revine activitati invatdimant cu o pondere de 0,03%.

In perioada de analizd a fost rambursatdi de citre agentii economici,
autoritatile publice locale si bancile, organizatiile de creditare nebancare, asociatiile
de economii si imprumut participante la recreditarea de stat suma principala,
dobanda si alte plati aferente in suma de 1052,9 mil. lei, 3,7 mil. dolari SUA, 330,0
mil. euro si 0,4 mil. Yeni Japonezi (echivalent a cca 7 515,9 mil. lei). Astfel:

1) pe imprumuturile recreditate prin intermediul Ministerului Finantelor au
fost rambursate — 0,5 mil. lei, 1,9 mil. dolari SUA, 314,0 mil. euro si 0,4 mil. Yeni
Japonezi.

2) pe imprumuturile recreditate prin intermediul Oficiului de Gestionare a
Programelor de Asistenta Externa au fost rambursate — 988,4 mil. lei, 1,8 mil. dolari
SUA si 15,8 mil. euro, din care:
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a) resurse recreditate direct din imprumuturi externe — 196,1 mil. lei, 0,2 mil.
dolari SUA si 7,2 mil. euro;

b) resurse recreditate din mijloacele circulante acumulate —792,3 mil. lei, 1,6
mil. dolari SUA si 8,6 mil. euro

3) pe imprumuturile recreditate prin intermediul Unitatii Consolidate pentru
Implementarea Programelor FIDA au fost rambursate — 64,0 mil. lei, 0,03 mil. dolari
SUA 1 0,2 mil. euro.

La situatia din 30 septembrie 2023, soldul datoriilor beneficiarilor recreditati
constituie: 4 028,0 mil. lei, 31,1 mil. dolari SUA, 241,8 mil. euro si 896,9 mil. Yeni
Japonezi (echivalent a 9 328,3 mil. lei), micsorandu-se fata de sfarsitul anului 2022
cu 2171,5 mil. lei, ce constituie o descrestere de cca 18,9%, iar comparativ cu 9 luni
ale anului 2022 s-a majorat cu 19,3%. Astfel:

1) pe imprumuturile recreditate prin intermediul Ministerului Finantelor —
70,6 mil. lei, 26,3 mil. dolari SUA, 162,6 mil. euro si 896,9 mil. Yeni Japonezi
(echivalent a 3 768,0 mil. lei sau 40,4% din suma totala a datoriilor);

2) pe imprumuturile recreditate prin intermediul Oficiului de Gestionare a
Programelor de Asistentd Externd si Unitatii Consolidate pentru Implementarea
Programelor FIDA — 3 9574 mil. lei, 4,8 mil. dolari SUA si 79,2 mil. euro
(echivalent a 5 560,3 mil. lei sau 59,6% din suma totala a datoriilor).

Datoria cu termen expirat, la situatia din 30 septembrie 2023, se atesta atat la
imprumuturile recreditate prin intermediul Ministerului Finantelor, cat si prin
intermediul Oficiului de Gestionare a Programelor de Asistenta Externd si se
cifreaza la 74,5 mil. lei, 9,6 mil. dolari SUA si 4,4 mil. euro (echivalent a 333,2 mil.
lei) sau 3,6% din suma datoriilor totale, majorandu-se in comparatie cu 9 luni ale
anului 2022 cu 59,5 mil. lei, ce constituie o crestere de cca 21,7%, 1ar comparativ cu
sfarsitul anului 2022 s-a majorat cu 21,9%. Astfel:

1) pe imprumuturile recreditate prin intermediul Ministerului Finantelor —
70,6 mil. lei, 9,6 mil. dolari SUA si 3,9 mil. euro (echivalent a 319,2 mil. lei) sau
95,8% din totalul datoriei expirate. Beneficiarii recreditati care nu au executat
graficele de rambursare a datoriilor sunt:

- Programul de dezvoltare a serviciilor de aprovizionare cu apa potabila,
finantat de Banca Europeana pentru Reconstructie si Dezvoltare (Consiliul
raional Soroca);

- Proiectul Alimentare cu Apa si Canalizare, finantat de catre Banca Mondiala
(I.M. Apa canal Cahul);

- Proiectul de achizitie a locomotivelor si restructurarea infrastructurii feroviare
(i.S. ,,Calea Ferata din Moldova”);

- Intreprinderile in proces de insolvabilitate si intreprinderile potential falite.
2) pe imprumuturile recreditate si/sau monitorizate prin intermediul Oficiului

de Gestionare a Programelor de Asistentd Externda — 3,9 mil. lei si 0,5 mil. euro
(echivalentul a 14,0 mil. lei) sau 4,2% din totalul datoriei expirate. Datoria data a
fost inregistrata la B.C. ,Investprivatbank” S.A. in legaturd cu insolvabilitatea
acesteia, la AEI ,,Grimancauti” si la Intreprinderile vitivinicole recreditate in cadrul
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Proiectului ,,Filiere du Vin” (,,Magnolia-94” S.R.L., ,,F.P.C. ,,Vindicum” S.R.L.,
»,univers-Vin” S.R.L., ,,Basarabia L-Win Invest” S.R.L.).

Evolutia datoriilor beneficiarilor ii ggg
recreditati, la situatia din 30 sept. 12 000 e
2022 — 30 sept. 2023, (mil. lei) 5 10000 SWSIB
= 8000
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Graficul prezentat atesta ca, comparativ cu noua luni ale anului 2022, evolutia
soldului datoriilor are o evolutie ascendentd, conditionatd de cererea de acordare a
imprumuturilor din partea beneficiarilor recreditati, precum si implementarea
proiectelor noi, finantate din surse externe, iar comparativ cu finele anului 2022 are
o evolutie descendenta, conditionata de rambursarea imprumuturilor recreditate (in
special de catre S.A. ,,Energocom”). Soldul datoriilor cu termen de achitare expirat
are o evolutie ascendentd, conditionatd de neexecutarea de catre unii beneficiari
recreditati a graficelor de rambursare a imprumutului, precum si fluctuatiile cursului
valutar.

Ministerul Finantelor isi onoreaza sarcina de incasare a datoriilor expirate prin
intermediul Serviciului Fiscal de Stat prin aplicarea masurilor de executare silita, in
conformitate cu legislatia in vigoare, fatd de beneficiarii recreditarii care detin
arierate pe imprumuturile recreditate. Astfel, pe parcursul a 9 luni ale anului 2023,
la bugetul de stat in acest sens au fost incasate 16,1 mil. lei, ceea ce constituie 0,2%
din suma totala rambursata in perioada de referinta.

Analizand structura datoriilor prin prisma beneficiarilor recreditati, se
constatd cd in perioada de referinta sunt active operatiunile de recreditare fata de 79
de beneficiari recreditati:

1) 35 agenti economici cu soldul datoriilor de 3 303,6 mil. lei sau 35,4% din
suma totald a datoriilor, dintre care 322,6 mil. lei sunt datorii cu termen expirat
(96,8% din suma totala a datoriilor expirate), dintre care:

a) 14 intreprinderi care au datorii in suma de 2 968,0 mil. lei activeaza in regim
ordinar. Suma datoriilor cu termen expirat constituie 74,5 mil. lei (22,4% din suma
totald a datoriilor expirate);

b) 14 intreprinderi care au datorii in suma de 250,3 mil. lei se afla in proces
de insolvabilitate conform Legii insolvabilitdtii. Suma datoriilor cu termen expirat
constituie 162,8 mil. lei (48,9% din suma totald a datoriilor expirate);

c) 5 intreprinderi care au datorii in suma de 75,4 mil. lei sunt potential faliti.
Suma datoriilor cu termen expirat constituie 75,4 mil. lei (22,6% din suma totald a
datoriilor expirate);
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d) 2 intreprinderi au datorii in suma de 9,9 mil. lei si lipsesc din Registrul de
Stat al persoanelor juridice. Suma datoriilor cu termen expirat constituie 9,9 mil. lei
(3,0% din suma totala a datoriilor expirate). De la agentii economici nominalizati nu
este posibilitatea reald de rambursare a datoriilor cu termen expirat.

2) 27 autoritati ale administratiei publice locale detin datorii in suma de 474,5
mil. lei (5,1% din suma totald a datoriilor). Suma datoriilor cu termen expirat
constituie 6,7 mil. lei (2,0% din suma totald a datoriilor expirate);

3) 17 banci, organizatii de creditare nebancare si asociatii de economii si
imprumut participante la recreditarea de stat inregistreaza datorii in suma de 5 550,2
mil. lei (59,5% din suma totalad a datoriilor), dintre care 3,9 mil. lei sunt cu termen
expirat (1,2% din suma totala a datoriilor expirate).

Structura datoriilor prin prisma
beneficiarilor recreditati, 1a situatia
din 30 septembrie 2023, (%)

Agentii
economici
35,4%

Reiesind din diagrama prezentatd se atesta, ca datoriile organizatiilor de
creditare nebancare si asociatiilor de economii si Tmprumut participante la
recreditarea de stat constituie ponderea majora de 59,5% din toate datoriile, urmate
de agentii economici cu cota de 35,4% si autoritatile publice locale cu o parte de
5,1%.

Soldul datoriilor la imprumuturile recreditate de stat pe debitori, la situatia din
30 septembrie 2023

Nr. Beneficiarii recreditati Numirul Soldul datoriei Soldul datoriei cu
d/o beneficiarilor termenul de achitare
expirat
mil. lei % mil. lei %
1. intreprinderile de stat 6 2887,0 30,9 134,5 40,4
2. intreprinderile municipale 8 237,7 2,6 9,2 2,8
3. Autoritatile publice locale 27 4745 51 6,7 2,0
4, intreprinderile din sectorul privat 21 178,9 1,9 178,9 53,6
5 Bancile, OCN, AEI participante 17 5550,2 59,5 3,9 1,2
Total 79 9328,3 100,00 333,2 100,0

Reiesind din datele prezentate se constata, ca partea cea mai mare a datoriilor
(59,5%) se inregistreaza la banci, organizatiile de creditare nebancare si asociatiile
de economii si imprumut participante la recreditarea de stat, urmate de
intreprinderile de stat cu o cotd de 30,9%, la polul opus fiind intreprinderile din
sectorul privat cu o cotd de 1,9%. In partea ce tine de arierate, intreprinderile din
sectorul privat inregistreaza partea majora a acestora (53,6%), urmate de
intreprinderile de stat, intreprinderile municipale, autoritatile publice locale, si
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bancile, organizatiile de creditare nebancare, asociatiile de economii si imprumut
participante cu o cotad de 1,2%.

Analizand datoriile beneficiarilor recreditati sub aspectul activitatilor
economice s-au inregistrat datorii la imprumuturile recreditate dupa cum urmeaza:

1) productia si furnizarea de energie termica, gaze, apa calda si aer conditionat
— 2 606,1 mil. let sau 27,9% din suma totala a datoriilor imprumuturilor recreditate;

2) agricultura, silvicultura si pescuit — 3 708,1 mil. lei sau 39,8% din suma
totald a datoriilor imprumuturilor recreditate;

3) industria prelucratoare — 733,0 mil. lei sau 7,9% din suma totala a datoriilor
imprumuturilor recreditate;

4) transport si dezvoltare — 613,0 mil. lei sau 6,6% din suma totala a datoriilor
imprumuturilor recreditate;

5) comert cu ridicata si cu amanuntul; intretinerea si repararea autovehiculelor
si a motocicletelor — 526,9 mil. lei sau 5,6% din suma totald a datoriilor
imprumuturilor recreditate;

6) distributia apei, salubritate, gestionarea deseurilor, activitati de
decontaminare — 344,0 mil. lei sau 3,7% din suma totala a datoriilor imprumuturilor
recreditate;

7) constructii — 336,5 mil. lei sau 3,6% din suma totala a datoriilor
imprumuturilor recreditate;

8) activitati de servicii administrative si activitati de servicii suport — 168,3
mil. lei sau 1,8% din suma totald a datoriilor imprumuturilor recreditate;

9) sanatate si asistenta sociala — 147,0 mil. let sau 1,6% din suma totald a
datoriilor imprumuturilor recreditate;

10) arta, activitati de recreere si de agrement — 51,3 mil. lei sau 0,5% din suma
totald a imprumuturilor recreditate;

11) activitati de cazare si alimentatie publica — 62,0 mil. lei sau 0,7% din suma
totala a datoriilor imprumuturilor recreditate;

12) informatii si comunicare — 11,4 mil. lei sau 0,1% din suma totald a
imprumuturilor recreditate;

13) industria extractiva — 6,1 mil. lei sau 0,1% din suma totala a datoriilor
imprumuturilor recreditate;

14) invatamant — 9,0 mil. lei sau 0,1% din suma totala a imprumuturilor
recreditate;

15) alte activitati de servicii — 4,5 mil. lei sau 0,05% din suma totala a
imprumuturilor recreditate;

16) activitati financiare si asigurdri — 1,1 mil. lei sau 0,01% din suma totala a
datoriilor imprumuturilor recreditate.
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Datoriile beneficiarilor recreditati sub aspectul activitatilor economice, la situatia
din 30 septembrie 2023, (mil. lei)

Activitati financiare si asigurari | 1,1
Alte activitati de servicii | 4,5
invatamant | 9,0
Industria extractiva | 6,1
Informatii si comunicatii | 11,4
Activitati de cazare si alimentatie publica ¥ 62,0
Arta, activitati de recreere si de agrement 'I 51,3
Activitati de servicii administrative si activitati de servicii suport & 168,3
Sénatate si asistentd sociala & 147,0
Constructii s 336,5
Distributia apei, salubritate, gestionarea deseurilor, activitati de decontaminare & 344,0
Comert cu ridicata si cu amanuntul; intretinerea si repararea autovehiculelor si a. = 526,9
Transport i dezvoltare jsssssssd 613,0
Industria prelucratoare |l 733,0
Agricultura, silvicultura sip it ’ - - - : s 3 708,1
Productia si furnizarea de energie electrica si termica, gaze, apa calda si aer conditionat == . S— — 2 50541
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Conform graficului prezentat ponderea majora din structura datoriilor
beneficiarilor recreditati revine activitatii economice agriculturd, silviculturd si
pescuit cu 39,8%, urmata de activitatea productia si furnizarea de energie termica,
gaze, apd caldd si aer conditionat cu 27,9%, in timp ce activitatii financiare si
asugurdri si alte activitati de servicii i1 revine partea cea mai mica de 0,01%.
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