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Sumar executiv

Drept urmare a analizei privind evolutia datoriei sectorului public, se atesta o
crestere a soldului acesteia cu 9,6% la situatia din 31 decembrie 2023 comparativ cu
sfarsitul anului 2022, constituind 107 931,3 mil. lei sau 35,9% din PIB-ul inregistrat
la finele anului 2023.

Majorarea soldului datoriei sectorului public la situatia din 31 decembrie 2023
in comparatie cu sfarsitul anului 2022 este conditionata in special de majorarea
soldului datoriei de stat la valoarea nominala cu 9 343,1 mil. lei si soldul datoriei
directe a UAT cu 558,8 mil. lei. Totodata, soldul datoriei BNM s-a diminuat cu 190,7
mil. lei si soldul datoriei directe a intreprinderilor din sectorul public cu 260,8 mil.
lei.

Soldul datoriei sectorului public pe componente, la situatia din 31 decembrie 2023
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La situatia din 31 decembrie 2023, soldul datoriei de stat a constituit 104 003,1
mil. leil, dintre care datoria de stat internd — 38,1%, iar datoria de stat externd —
61,9% din total. Majorarea soldului datoriei de stat cu 9 343,1 mil. lei comparativ cu
valorile de la sfarsitul anului precedent a fost influentata de finantarea neta pozitiva
atat interna cat si externa. Cu toate acestea, soldul datoriei de stat inregistrat la
situatia din 31 decembrie 2023 se situcaza sub plafonul 114 554,2 mil. lei —valoarea
precizata a soldului datoriei de stat conform Legii bugetului de stat pentru anul 2023.
La situatia din 31 decembrie 2023, soldul garantiilor de stat (acordate in
totalitate in cadrul Programului de stat “Prima casa”) a constituit 1 682,5 mil. lei sau
0,6% din PIB-ul pentru anul 2023.
in perioada de referinta au fost recreditate mijloace financiare in valoare totald
de 7 141,8 mil. lei si rambursate 8 348,4 mil. lei. La situatia din 31 decembrie 2023,
soldul datoriilor beneficiarilor recreditati a constituit 10 291,7 mil. lei, dintre care
159,2 mil. lei cu termen expirat.

T incepand cu 31.05.2020 soldul datoriei de stat interne se prezinti la valoarea nominala, 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 a constituit
300 421,3 mil. lei, in crestere in termeni reali, cu 0,7% fatd de anul precedent.?

Dinamica procesului inflationist®

Pe parcursul anului 2023, rata anualda a inflatiei a continuat tendinta
descendenta de la finele anului 2022, iar in ultimul trimestru a intrat in intervalul de
variatie al tintei inflatiei de 5,0 la suta. Astfel, rata anuala a inflatiei a ajuns pana la
4,2% 1in luna decembrie 2023.

Totodata, rata medie anuala a inflatiei in anul 2023 a constituit 13,4%. In ultima
perioada s-au conturat premise pentru temperarea presiunilor asupra preturilor unor
subcomponente si pe langa acest fapt, cererea internd va continua sa exercite un
impact dezinflatonist, care va fi atenuat de ajustarea tarifelor la unele servicii si de
majorarea accizelor la unele bunuri din cadrul IPC. Desi ritmurile inflationiste au
coborat spre nivelurile tintite de autoritatile monetare, modalitatea de ajustare a
tarifelor, precum si situatia tensionata in regiune si riscurile escaladarii acesteia
mentin un grad ridicat de incertitudine privind prognoza inflatei.

Activitatea de comert exterior*

Exporturile de marfuri realizate pe parcursul anului 2023 s-au cifrat la 4 048,6
mil. dolari SUA, valoare mai mica cu 6,5%, comparativ cu cea inregistrata in anul
2022.

Importurile de marfuri au totalizat 8 673,7 mil. dolari SUA, nivel inferior celui
realizat in anul 2022 cu 5,9%.

Balanta comerciala s-a soldat cu un deficit de 4 625,1 mil. dolari SUA, sau cu
261,8 mil. dolari SUA, cu 5,4% mai putin comparativ cu cel inregistrat in anul 2022.

Gradul de acoperire a importurilor cu exporturi in anul 2023 a fost de 46,7%,
in scadere cu 0,3 p.p. comparativ cu anul 2022.

Politica ratelor

Pe parcursul ultimului trimestru al anului 2023 au avut loc doud sedinte ale
Comitetului executiv al BMN cu privire la deciziile de politicd monetara. Urmare
evaluarii balantei riscurilor interne si externe si a perspectivelor inflatei pe termen
scurt si mediu, Comitetul executiv al BNM, la sedinta din 7 noiembrie 2023, a
hotarat micsorarea ratei de baza aplicate la principalele operatiuni de politica
monetara cu 1,25 puncte procentuale, pana la 4,75 la suta anual, iar ulterior, la
sedinta din 14 decembrie 2023 a mentinut acest nivel. Deciziile au fost adoptate din
perspectiva propagarii in continuare a masurilor de relaxare a politicii monetare din

2Sursa: Comunicat privind Prognoza preliminarad a principalilor indicatori macroeconomici din 20 martie 2024, Ministerul
Dezvoltarii Economice si Digitalizarii.

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

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



ultima perioada si urmaresc ancorarea anticiparilor inflationiste, avand drept scop
mentinerea, pe termen mediu, a inflatei in limita intervalului de variatie al tintei.®

In acelasi timp, ratele de dobanda pe pietele internationale (Euribor pe 6 luni si
TORF pe 6 luni) au avut o tendinta oscilanta. VValoarea medie pentru trimestrul 1V
al anului 2023 a ratei Euribor pe 6 luni a constituit 4,041%9, fiind cu 75,7 la sutd mai
mare decat valoarea medie din trimestrul 1V al anului 2022. VValoarea medie a ratei
TOREF 6 luni pentru trimestrul 1V al anului 2023 a inregistrat 0,0163847%/ fiind de
doua ori mai mare decat valoarea medie din trimestrul IV al anului 2022. Aceste rate
de referinta sunt cel mai des utilizate la deservirea imprumuturilor 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 sfarsitul anului
2023 a marcat o apreciere de 9,1 la suta fata de dolarul SUA si 5,0 la suta fata de
euro, comparativ cu finele anului 2022. Dinamica cursului oficial al leului
moldovenesc fatda de euro a fost influentatd inclusiv de evolutiile monedei unice
europene fatd de dolarul SUA pe pietele internationale. ®

Indicatorii bugetului de stat

La situatia din 31 decembrie 2023, veniturile bugetului de stat au insumat
64 603,6 mil. lei, respectiv, cu exceptia granturilor, constituind 59 466,6 mil. lei,
majorandu-se cu 8,2 la sutd comparativ cu perioada similard a anului 2022.
Cheltuielile si active nefinanciare ale bugetului de stat, s-au majorat cu 17,7 la suta
comparativ cu perioada similara a anului precedent, constituind 80 727,1 mil. lei.
Soldul bugetului de stat a inregistrat un deficit de 16 123,5 mil. lei, ceea ce constituie
88,0 la suta din valoarea aprobata pentru anul 2023.

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

7 Sursa: Bloomberg.

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



Implementarea Programului ,,Managementul datoriei de stat pe termen
mediu (2023-2025)”

Pe parcursul anului 2023, politica in domeniul datoriei de stat a fost orientata
spre atingerea obiectivului fundamental in procesul de administrare a datoriei de stat,
stabilit in Program, si anume asigurarea necesitatilor de finantare ale soldului
(deficitului) bugetului de stat la nivel acceptabil de cheltuieli pe termen mediu si
lung, in conditiile limitarii riscurilor implicate.

De asemenea, pe parcursul anului 2023 s-a urmarit realizarea obiectivelor
specifice de gestionare a datoriei de stat stabilite in vederea atingerii obiectivului
fundamental, si anume:

a) mentinerea si dezvoltarea pietei interne a VMS;
b) contractarea imprumuturilor de stat externe tinand cont de raportul cost-risc;
c) gestionarea riscurilor asociate datoriei de stat.

In scopul realizirii obiectivelor propuse, Ministerul Finantelor a intreprins
urmatoarele actiuni:

1) Au fost evaluate si gestionate lunar/trimestrial riscurile aferente portofoliului
datoriei de stat (riscul de refinantare, riscul valutar, riscul ratei de dobanda), fiind
monitorizati parametrii de risc asociati datoriei de stat stabiliti in Program, care,
potrivit situatiei din 31 decembrie 2023, au Inregistrat urmatoarele valori:

- ponderea datoriei de stat interne (% din total) — 38,1;

- ponderea datoriei de stat intr-o anumita valuta straina (% din total) — 38,5;

- ponderea datoriei de stat scadenta in decurs de un an (% din total) — 30,0;

- ATM pentru total datoria de stat (ani)°- 6,6;

- VMS emise pe piata primara scadente in decurs de un an (% din total) — 91,9;
- ponderea datoriei de stat cu rata dobanzii variabild (% din total)!° — 50,8.

Pe parcursul anului 2023, urmare a multiplelor crize suprapuse din ultima
perioada si a incertitudinilor legate de situatia din regiune, cererea investitorilor s-a
axat preponderant pentru VMS pe termen scurt. Ca rezultat, la situatia din 31
decembrie 2023 s-au inregistrat devieri minore de la limitele anuale stabilite in
cadrul Programului ,,Managementul datoriei de stat pe termen mediu (2023-2025)”
la urmatorii indicatori: ponderea datoriei de stat scadenta in decurs de un an, ATM
pentru total datoria de stat, VMS emise pe piata primara scadente in decurs de un an,
ponderea datoriei de stat cu rata dobanzii variabila.

2) A fost monitorizat indicatorul de sustenabilitate al datoriei de stat si publicat
in rapoartele trimestriale privind situatia Tn domeniul datoriei sectorului public,
garantiilor de stat si recreditarii de stat. Astfel, la situatia din 31 decembrie 2023,
ponderea serviciului datoriei de stat in raport cu veniturile bugetului de stat (cu
exceptia granturilor) se incadreaza in limite sustenabile, constituind 8,9%, sub
plafonul de 10,0% stabilit in Program, respectiv momentan nu produce riscuri
aditionale asupra stabilitatii macroeconomice a tarii.

% Nu include instrumentul de alocare DST, intrucat acesta nu prevede rambursarea sumei principale si nu va fi refinantat.
10 Datoria de stat internd cu maturitatea de pani la un an si purtitoare de ratd a dobanzii fixa se atribuie la categoria datoriei cu rata
dobanzii variabila.
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3) Pentru reducerea riscurilor asociate portofoliului datoriei de stat si evitarea
presiunilor sezoniere in asigurarea surselor de finantare a deficitului bugetar si
tinand cont de raportul cost-risc, Ministerul Finantelor a contractat imprumuturi
externe in conditii de cost avantajoase si totodatd a mentinut o politica de emisiuni
VMS predictibile si flexibile, adaptate la cerintele mediului investitional si pe fondul
evolutiei conditiilor de pe piata interna.

4) Intru diversificarea bazei investitionale a fost extins canalul de
tranzactionare a VMS pe piata secundara — Bursa de Valori a Moldovei. Astfel, la
30 mai 2023 au fost admise spre tranzactionare Obligatiunile de stat cu dobanda fixa
pe termen de 2, 3, 5 si 7 ani. Totodata, intru extinderea maturitatii portofoliului
datoriei de stat interne la 27 septembrie 2023 au fost plasate cu succes Obligatiunile
de stat cu dobanda fixa pe termen de 10 ani.

5) Pentru a realiza un profil mai uniform al rascumpararii VMS, pe parcursul
anului 2023 Ministerul Finantelor, in procesul emisiunii a VMS pe piata primara, a
tinut cont de necesitatile de refinantare a datoriei de stat interne.

6) Cel putin o data 1n trimestru au fost organizate sedinte cu dealerii primari, in
cadrul cdrora au fost discutate inclusiv perspectivele dezvoltarii pietet VMS. Pe
parcursul perioadei de referinta, a avut loc un training cu tematica ,,New debt
management instruments” oraganizat de echipa Proiectului de asistentd tehnica
,,Project Preparation Facility — PPF”, in cadrul caruia au participat colaboratori a
Ministerului Finante, Bancii Nationale a Moldovei si dealerii primari. Obiectivul
principal al acestui eveniment fiind familiarizarea participantilor cu modelul Nelson-
Siegel-Svensson (NSS), prin intermediul caruia este posibila efectuarea curbei
curente a randamentului. Totodata, la acesta sedintd a fost explicata oportunitatea
includerii a trei instrumente noi pe piata primara: Re-opening, Buy Back si Switch.

7) In vederea promovarii VMS pe piata interna a fost organizati o sedinti cu
membrii asociatiel 7 American Chamber of Commerce in Moldova”, ” Asociatia
Investitorilor din Romania”, ” Camera de Comert Italiana din Moldova”, ” Asociatia
Businessului European (EBA)” si ” Foreign Investors Association (FIA)”, in cadrul
careia s-a discutat despre politica de emitere a VMS, cét si despre extinderea cercului
de investitori iIn VMS, diversificarea canalelor de vinzare a VMS si extinderea
maturitatii portofoliului datoriei de stat interne.

8) Intru diversificarea canalelor de vanzare a VMS odati cu implementarea
platformei de tranzactionare in mod direct a VMS catre persoanele fizice, de catre
Proiectul USAID ,,Transparenta sectorului financiar in Moldova” (FSTA) a fost
semnat contractul cu compania responsabila de proiectare si elaborare a Sistemului
Informational ,,Programul de véanzare directd a valorilor mobiliare de stat
persoanelor fizice in Republica Moldova”. La fel, a fost elaborat si aprobat Planul
de actiuni privind implementarea Sistemului Informational ,,Programul de vanzare
directd a valorilor mobiliare de stat catre persoanele fizice in Republica Moldova™.

9) Pe parcursul anului 2023, pentru asigurarea gradului de transparenta si
predictibilitate a pietei VMS, pe pagina web oficiala a Ministerului Finantelor au
fost publicate circa 481 de informatii.



10) Dezvoltarea pietei interne a VMS reprezintd un obiectiv strategic al
Ministerului Finantelor, prevazut in Programul de management al datoriei de stat pe
termen mediu. In scopul realizirii acestui obiectiv, una din actiunile autoritatii este
intensificarea conlucririi cu dealerii primari pe piata VMS. In acest context, au fost
efectuate o evaluare anuald (2022) si trei trimestriale (trimestrul I, II, 1T al anului
2023) ale performantei dealerilor primari. Evaluarea a fost efectuatd atit din
perspectiva performantelor pe piata primard si cea secundara, si conform criteriilor
calitative, in conformitate cu cerintele prevazute in Regulamentul cu privire la
plasarea, tranzactionarea si rascumpararea VMS. Rezultatele obtinute au fost
comunicate dealerilor primari la intrevederile organizate de catre Ministerul
Finantelor, cat si prin intermediul postei electronice.

11) La situatia din 31 decembrie 2023, in structura imprumuturilor de stat
externe creditorii multilaterali continua sa fie principalii creditori, constituind 90,8%
din soldul total al datoriei externe. Pe parcursul anului 2023, volumul total al
intrarilor de imprumuturi de stat externe a constituit 17 264,0 mil. lei (948,3 mil.
dolari SUA), care dupa destinatia lor sunt: pentru realizarea proiectelor finantate din
surse externe — 7 285,4 mil. lei (395,4 mil. dolari SUA), ceea ce reprezinta 42,2%
din suma totald de intrari din imprumuturi de stat externe si pentru sustinerea
bugetului de stat — 9 978,6 mil. lei (552,9 mil. dolari SUA), ceea ce reprezinta 57,8%
din suma totala de intrari din Tmprumuturi.

Pe parcursul anului 2023 au fost negociate si semnate 12 Acorduri de finantare:

- Acordul de imprumut dintre Republica Moldova si Banca Europeana
pentru Reconstructie si Dezvoltare privind realizarea Proiectului ,,Deseuri solide in
Republica Moldova”, semnat la 04 ianuarie 2023, suma imprumutului 25,0 mil.
euro, maturitatea de 15 ani, inclusiv perioada de gratiec de 4 ani, rata dobanzii
variabila (Euribor 6m + 1,0 p.p.), comisionul de angajament 1,0%;

- Acordul de imprumut dintre Republica Moldova si Banca Internationala
pentru Reconstructie si Dezvoltare pentru realizarea proiectului ,Investitii pentru
Guvernantd, Crestere si Rezilientd in Agriculturd (AGGRI)”, semnat la 05 iunie
2023, suma imprumutului 50,1 mil. euro, maturitatea imprumutului este de 30 ani,
inclusiv perioada de gratie de 5 ani, rata dobanzii este variabila, comisionul de
angajament constituie 0,25% calculat din suma nedebursatd, comisionul unic
constituie 0,25% din suma imprumutului;

- Acordul de finantare dintre Republica Moldova si Banca Internationala
pentru Reconstructie si Dezvoltare in vederea realizarii Programului ,,Moldova,
masuri in situatie de urgenta, rezilienta si competitivitate. Operatiunea de politici de
dezvoltare 27, semnat la 09 iunie 2023, suma imprumutului 92,1 mil. euro,
maturitatea imprumutului este de 21 ani, inclusiv perioada de gratie de 3 ani, rata
dobanzii este variabild, comisionul de angajament constituie 0,25% calculat din
suma nedebursata, comisionul unic constituie 0,25% din suma imprumutului, acesta
urmeaza a fi debursat Intr-o singura transa,

- Acordul de Tmprumut dintre Republica Moldova si Banca Europeana
pentru Reconstructie si Dezvoltare ,,RLF — Raspuns de urgenta — Caile Ferate din
Moldova”, semnat la 27 iunie 2023, suma imprumutului 23,0 mil. euro, maturitatea
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de 15 ani, inclusiv perioada de gratie de 3 ani, rata dobanzii variabila (Euribor 6m +
1,0 p.p), comisionul de angajament 0,5%, comisionul unic constituie 0,5% din suma
imprumutului;

- Acordul de imprumut ,,Proiectul Imbunatatirea Calitatii Educatiei” dintre
Republica Moldova si Banca Internationala pentru Reconstructie si Dezvoltare
semnat la 30 iunie 2023, suma Tmprumutului 36,5 mil. euro, maturitatea
imprumutului este de 25 ani, inclusiv perioada de gratie de 15 ani, rata dobanzii este
variabila, comisionul de angajament constituie 0,25% calculat din suma
nedebursata, comisionul unic constituie 0,25% din suma Tmprumutului,

- Acordul de Tmprumut dintre Guvernul Republicii Moldova si Agentia
Japoneza pentru Cooperare Internationala pentru realizarea Proiectului ,,Politici de
dezvoltare intru redresarea economica”, semnat la 10 iulie 2023, suma Imprumutului
13 500,0 mil. Yeni japonezi, maturitatea de 40 de ani, inclusiv perioada de gratie de
10 ani, la rata dobanzii variabila (rata de referinta Tokyo Term Risk Free Rate pentru
6 luni plus marja de 1,3 p.p. annual), comisionul unic constituie 0,1% calculat din
suma imprumutului;

- Addendumul la Acordul de facilitate de Tmprumut dintre Republica
Moldova, Uniunea Europeand si Banca Nationald a Moldovei privind asistenta
macrofinanciara pentru Republica Moldova, in suma de 100,0 mil. euro semnat la
20 iulie 2023, maturitatea imprumutului este de pana la 15 ani, inclusiv perioada de
gratie de pana la 15 ani. Rata dobanzii aplicata pentru fiecare transa va depinde de
costul la care se va imprumuta Comisia Europeana pe piata financiara internationala;

- Acordul de modificare nr.1 la Acordul de imprumut dintre Republica
Moldova si Banca Europeana pentru Reconstructie si Dezvoltare in vederea
realizarii proiectului ,,Securitatea furnizarii gazelor naturale”, semnat la 13
octombrie 2023, in suma de 165,0 mil. euro, la rata dobanzii variabila (Euribor 6m
+ 1,0 p.p), comisionul de angajament 0,5% din soldul nedebursat, comisionul unic
de 1,0% din suma imprumutului, termenul limitd de rambursare fiind 01 august
2025;

- Acordul-cadru de imprumut dintre Republica Moldova si Banca de
Dezvoltare a Consiliului Europei pentru realizarea proiectului ,,Constructia
Spitalului Regional Balti”, semnat la 16 octombrie 2023, in suma de 86,0 mil. euro,
conditiile financiare se stabilesc in momentul debursdrii fiecarei transe, maturitatea
fiind de pana la 20 ani, inclusiv perioada de gratie de pana la 5 ani;

- Acordul de facilitate de credit dintre Republicii Moldova si Agentia
Franceza pentru Dezvoltare, semnat la 17 octombrie 2023, in suma de 40,0 mil. euro,
cu maturitatea de 15 ani, inclusiv perioada de gratie de 5 ani, rata dobanzii variabila
(Euribor 6m+marja de 0,9 p.p.), comisionul de angajament constituie 0,5% calculat
din suma nedebursatd incepand cu data semnarii Acordului, iar comisionul unic
constituie 0,5% calculat din suma totala a imprumutului;

- Contractul de finantare dintre Republica Moldova si Banca Europeana de
Investitii ,,EFSD+ Fereastra Dedicata Investitiei 17, in suma de 41,2 mil. euro,
semnat la data de 15 decembrie 2023, conditiile financiare se stabilesc in momentul
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debursarii fiecarei transe maturitatea maxima fiind de pana la 30 de ani, inclusiv
perioada de gratie de pana la 4 ani, comisionul unic constituie 0,05 mil. euro;

- Acordul de imprumut dintre Guvernul Republicii Moldova si Bank
Gospodarstwa Krajowego (Polonia) pentru sustinerea dezvoltarii intreprinderilor
mici si mijlocii prin intermediul Institutiei Publice Organizatia pentru Dezvoltarea
Antreprenoriatului, in suma de 5,0 mil. euro, semnat la data de 19 decembrie 2023,
maturitatea de 7 ani, inclusiv perioada de gratie de un an, rata dobanzii 0,5% anual.

Totodata, sunt in proces de negociere 4 Acorduri de finantare:

- Acordul de facilitate de credit dintre Republica Moldova si Agentia
Franceza pentru Dezvoltare Nr. CMD 1009 01 J, in suma de 40,0 mil. euro;

- Acordul de Imprumut dintre Republica Moldova si Banca Europeani
pentru Reconstructie si Dezvoltare privind realizarea Proiectului ,,Interconectarea
retelelor de energie electrica dintre Republica Moldova si Romania, Faza II”, in
suma de 30,8 mil. euro;

- Acordul de imprumut dintre Republica Moldova si Banca Internationala
pentru Reconstructie si Dezvoltare privind proiectul ,,Modernizarea si imbunatatirea
serviciilor de reabilitare”

- Acordul de Tmprumut dintre Republica Moldova si Banca Europeana
pentru Reconstructie si Dezvoltare privind realizarea Proiectului V de reabilitare a
drumurilor, in suma de 150,0 mil. euro.

12) Pe parcursul anului 2023 a fost implementat 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
ulterioard a acestora.

13) In vederea imbunatatirii managementului datoriei de citre autorititile
publice locale, in decembrie 2023, a fost organizat un seminar in cadrul carui a fost
prezentat cadrul normativ care reglementeaza contractarea si raportarea datoriei.
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Datoria sectorului public

La situatia din 31 decembrie 2023, soldul datoriei sectorului publict! s-a
majorat cu 9 450,4 mil. lei comparativ cu sfarsitul anului 2022 si a constituit
107 931,3 mil. lei, inregistrand 0 de crestere de 9,6%. Datoria sectorului public la
situatia din 31 decembrie 2023 este formata din 96,3 la suta din datoria de stat. Pe
parcursul anului 2023, Ministerul Finantelor, S-a axat pe acoperirea necesitatilor de
finantare a deficitului bugetar prin contractarea datoriei din surse externe cat si din
resurse interne, ceea a influentat cresterea datoriei sectorului public, dar in limite
sustenabile.

Evolutia ritmului de crestere a soldului datoriei sectorului public,
in perioada anilor 2021 - 2023
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Conform datelor privind PIB-ul prognozat pentru anul 2023, ponderea datoriei
sectorului public in PIB, la situatia din 31 decembrie 2023, a constituit 35,9%,
inregistrand acelasi nivel ca la finele anului 2022, dar totodata o majorare cu 2,1 p.p
comparativ cu finele anului 2021. A fost inregistrata cresterea datoriei interne a
sectorului public cu 15,2% si datoriei externe a sectorului public cu 6,4%. Majorarea
datoriei interne a sectorului public comparativ cu anul 2022 a fost influentata de
majorarea datoriei de stat interne cu 5 173,8 mil. lei, datoriei intene directe a UAT
cu 213,5 mil. lei, datoriei interne directe a intreprinderilor din sectorul public cu
31,2 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 de stat
externe cu 4 169,3 mil. lei, datoriei externe directe a UAT cu 345,3 mil. lei
comparativ cu anul 2022. Evolutia datoriei sectorului public dupa surse, se prezinta
in cele ce urmeaza.

11 Soldul datoriei sectorului public se compune din datoria de stat, datoria BNM si datoria direct contractati a intreprinderilor din
sectorul public si UAT-lor, cu maturitatea > 1 an.
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Evolutia datoriei sectorului public, pe componente, la situatia din
31 decembrie 2021 — 31 decembrie 2023

Soldul datoriei, 31 dec. 31 dec. 31 dec.
1000% | 13K 1,79 LA%mmgoggre 1,29 LB g oo || M. lEi 2021 2022 2023
Datoria de stat 77 752,7 | 94660,0 | 104 003,1
o Datoria BNM 16395 | 12291 1038,4
o Datoria Intrepr. din sect. 3 404.0 6877.4 5238 1
' publ.
96,1% - directd 1376,0 1210,7 949,8
40,0% _ a . .
pe impr. recreditate -(lnCIiz 20280 56667 43415
datoria cu termen expirat)
00% Datoria UAT 1675,1 1943,6 2 399,8
- directd 1 060,0 1381,2 1 940,0
0,0% _ ~ . .
i e = pe impr. recreditate _(mcl.13 615.1 562.5 460,9
_ A _ datoria cu termen expirat)
W Datoria de stat Datoria BNM Dat. intrepr. sect. public M Datoria UAT Tota_l 81 828'3 98 480'9 107 931,3

La situatia din 31 decembrie 2023, datoria externa a sectorului public a
constituit 3 820,1 mil. dolari SUA (echivalentul a 66 492,7 mil. lei), sau 61,6% din
soldul datoriei sectorului public, iar datoria interna a sectorului public a constituit
41 438,6 mil. lei (38,4%). Evolutia datoriei sectorului public pe componente, se
prezintd in cele ce urmeaza.

Evolutia soldului datoriei sectorului public, pe surse, la situatia din
31 decembrie 2021 — 31 decembrie 2023

Soldul datoriei, 31 dec. 31 dec. 31 dec.
wr | e e mil. lei 2021 2022 2023
Datoria externda | 470467 | 675108 | 66492,7
sectorului public
o | 5 Datoriainternia | 34787,6 | 35970,1 | 414386
oo sectorului public
e Total 81828,3 | 98480,9 | 107 931,3

Majorarea soldului datoriei sectorului public la situatia din 31 decembrie 2023
in comparatie cu sfarsitul anului 2022 este conditionatd de majorarea soldului
datoriei de stat cu 9 343,1 mil. lei si a soldului datoriei directe a UAT cu 558,8 mil.
lei. Totodata, soldul datoriei BNM s-a diminuat cu 190,7 mil. lei si soldul datoriei
directe a intreprinderilor din sectorul public cu 260,8 mil. lei.

La situatia din 31 decembrie 2023, in structura datoriei directe a UAT se
evidentiaza ponderea majord a datoriei in moneda nationald de 51,2%, micsorandu-
se cu 5,6 p.p. fata de finele anului 2022 si cu 15,1 p.p. comparativ cu finele anului
2021. Din datoria directda a UAT, 60,6% o reprezintd datoria purtdtoare de rata
flotantd a dobanzii, diminuandu-se cu 20,5 p.p comparativ cu finele anului 2022 si

12 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).

13 Datoria UAT-lor pe imprumuturile recreditate nu se include in datoria totald a sectorului public din motiv ci acestea sunt deja
incluse in datoria de stat (externd).
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21,9 p.p. comparativ cu finele anului 2021. Totodata, 15,9% din totalul datoriei
directe a UAT urmeaza sa ajunga la scadenta in decurs de un an.

La situatia din 31 decembrie 2023, garantii externe emise de UAT in favoarea
creditorilor externi, pentru imprumuturile direct contractate, se Inregistreaza in suma
de 221,0 mil. lei. Garantiile interne emise de UAT au constituit 225,2 mil. lei, dintre
care pe imprumuturile recreditate 225,0 mil. lei.

La situatia din 31 decembrie 2023, in structura datoriei directe a
intreprinderilor din sectorul public, se evidentiazd ponderea majora a datoriei in
moneda nationald de 65,1% majorandu-se cu 12,8 p.p. fata de finele anului 2022 si
cu 8,4 p.p. comparativ cu finele anului 2021. Din datoria directa a intreprinderilor
din sectorul public, 100,0% reprezinta datoria purtatoare de rata flotantd a dobanzii,
mai mult cu 22,5 p.p. comparativ cu finele anului 2022 si cu 20,3 p.p. comparativ
cu finele anului 2021. Totodata, 59,9% din totalul datoriei directe a intreprinderilor
din sectorul public urmeaza sa ajunga la scadenta in decurs de un an.

La situatia din 31 decembrie 2023, soldul datoriei intreprinderilor de stat si
intreprinderilor municipale pe imprumuturile recreditate constituie 4 341,5 mil. lei,
diminuandu-se fatd de sfarsitul anului 2022 cu 1 325,2 mil. lei ce constituie o
descrestere de aproximativ 23,4%. Totodata datoria cu termen expirat pe
imprumuturile recreditate la situatia din 31 decembrie 2023 a intreprinderilor de stat
si intreprinderilor municipale se cifreaza la 76,5 mil. lei, majorandu-se fata de
sfarsitul anului 2022 cu 0,1 mil. lei, ce constituie o crestere de 0,1% la suta.

La situatia din 31 decembrie 2023, soldul datoriei UAT pe imprumuturile
recreditate constituie 460,9 mil. lei, diminuandu-se fata de sfarsitul anului 2022 cu
101,6 mil. lei ce constituie o descrestere de aproximativ 18,1%. Totodata datoria cu
termen expirat pe imprumuturile recreditate la situatia din 31 decembrie 2023 a UAT
se cifreaza la 8,4 mil. lei, diminuandu-se fata de sfarsitul anului 2022 cu 1,0 mil. lei,
ce constituie o crestere de 14,1% la suta.

In ce priveste arieratele datoriei sectorului public acestea au inregistrat la 31
decembrie 2023 suma de 305,9 mil. lei, fiind formate din arieratele la imprumuturile
interne ale intreprinderilor din sectorul public in suma de 37,4 mil. lei si din
arieratele la imprumuturile externe a datoriei de stat in suma de 268,5 mil. lei.
Comparativ cu situatia de la finele anului 2022, valoarea arieratelor a datoriei
sectorului public s-a majorat cu 193,8 mil. lei comparativ cu finele anului 2022.

Datoria de stat

La situatia din 31 decembrie 2023, soldul datoriei de stat a constituit

104 003,1 mil. lei, majorandu-se cu 9 343,1 mil. lei la valoarea nominala, sau cu
9,9% la suta fata de sfarsitul anului 2022, fiind influentat de majorarea soldului
datoriei de stat externe cu 4 169,3 mil. lei si de majorarea soldului datoriei de stat
interne la valoarea nominala cu 5 173,8 mil. lei. Modificarea soldului datoriei de stat
externe se datoreaza finantarii externe nete pozitive in valoare de 8 490,3 mil. lei si
aprecierii monedei nationale fatd de dolarul SUA 1n valoare de -4 321,0 mil. lei.
Totodata, cresterea soldului datoriei de stat interne a fost in mare parte determinata
14



de finantarea internd neta pozitiva de 6 190,0 mil. lei la pretul de cumparare,
provenita din emisiunile de VMS efectuate pe piata primard in cursul perioadei
analizate.

Conform datelor privind PIB-ul pentru anul 2023, ponderea datoriei de stat la
valoarea nominala in PIB, la situatia din 31 decembrie 2023, a constituit 34,6%,
inregistrand o crestere in raport cu situatia de la sfarsitul anului 2022 cu 0,1 p.p.

Evolutia datoriei de stat in PIB, la situatia
din 31 decembrie 2021- 31 decembrie 2023

Soldul datoriei, 31 dec. 31 dec. 31 dec.

W0 31 34,5% 34,6% mil. lei 2021 2022 2023

ﬁ
e 21,9% 214% Dat. de stat inferns | 332814 | 344924 | 39666,1
20% —_—
i B ~ Dat. do stat externs | 444713 | 601677 | 64337,
o Total Datoria de 777527 | 946600 | 1040031

31dec. 2021 31dec. 2022 31dec. 2023 stat

-+-Total Datoria de stat/PIB
-s-Datoria de stat externa/PIB
Datoria de stat interna/PIB

PIB (mil. lei) | 2420786 | 274488,1 | 3004213

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 reflectd intervalul de
timp in care platile ajung la scadenta. Datoria de stat pe termen scurt se situeaza la
nivelul de 30,0 la suta, ceea ce inseamna ca mai mult de o patrime din soldul datoriei
de stat urmeaza sa ajunga la scadentd in decurs de un an. Datoria pe termen lung
constituie 70,0 la suta 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 plata derivate din garantiile de stat.

Structura datoriei de stat conform maturitatii rimase, la situatia din
31 decembrie 2021 — 31 decembrie 2023

31 dec. 31 dec. 31 dec.
Soldul datoriei, mil. lei 2021 2022 2023

214344 263324 | 311780

| Datoria de stat
pe termen scurt

30,0%

|

Dat. de stat pe termen scurt

M Datoriadestat | | Dat, de stat pe termen lung 563183 | 683276 | 728251

pe termen lung

Total Datoria de stat 77752,7 | 94660,0 | 104 003,1

2) Potrivit structurii pe valute a datoriei de stat, ponderea majora 1i revine
datoriei de stat interne in Lei moldovenesti — 38,1%, urmata de imprumuturile de
stat externe denominate in cosul valutar DST cu 29,3% si Euro cu 29,5%.
Urmatoarele pozitii sunt ocupate Yenul japonez — 2,4%, Dolarul SUA — 0,7%.
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Structura datoriei de stat, pe valute, la situatia din 31 decembrie 2023,
fara descompunerea DST cu descompunerea DST

JPY CNY GBP
UsD__2,4% JPY 3,4% 2,2%
4,5% U

In structura datoriei de stat pe valute, cu descompunerea cosului valutar DST,
pozitia dominantd este ocupatd de Leul moldovenesc — 38,1%, urmat de Euro —
38,5%, Dolarul SUA — 13,3%, Yenul janonez — 4,5%, Yuanul Renminbi chinezesc
—3,4% si Lira sterlina — 2,2%.

3) In ce priveste structura pe tipuri de rati a dobanzii, datoria cu rata flotanti a
dobanzii a constituit 27,9 la suta din portofoliul datoriei de stat la situatia din 31
decembrie 2023, ceea ce reprezinta o majorare cu 1,0 p.p. in comparatie cu sfarsitul
anului 2022.

Structura datoriei de stat, pe tipuri de rata a dobanzii, la situatia din
31 decembrie 2021- 31 decembrie 2023

Soldul datoriei, 31 dec. 31 dec. 31 dec.
mil. lei 2021 2022 2023

1 Dat. de stat int. cu Dat. de stat interna cu rata
i fixa a dobanzii 32942,9 | 34048,2 39 305,4

HDat.destatext.cu| | Dat. de stat externa cu rata

Rd fixa - N 27 753,7 | 35151,3 35702,6
fixa a dobanzii

14 Dat. de stat ext. cu

Rl flotants Dat. de stat externd curata | 469176 | 250163 | 286344
) flotanta a dobanzii
[ Dat. de stat interna cu rata
Rd flotanta Y . 338,5 4441 360,8
flotanta a dobanzii
Total Datoria de stat 77 752,7 | 94660,0 | 104 003,1

Instrumentele datoriei de stat cu rata fixa a dobanzii, la situatia din 31
decembrie 2023 sunt:

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

b) VMS emise pentru executarea obligatiilor de plata derivate din garantiile de
stat'>;

14 imprumuturile de stat externe contractate de la BDCE, FMI si UniCredit Austria, a caror rata a dobanzii constituie
0,00% sau nu sunt purtdtoare de rata a dobanzii, in scopul raportarii, sunt atribuite categoriei de instrumente a datoriei
de stat cu rata fixa a dobanzii.
15 VMS emise conform Legii nr. 235 din 03.10.2016 privind emisiunea obligatiunilor de stat in vederea executirii de
catre 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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¢) 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 flotantd 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, Agentia Franceza pentru Dezvoltare,
Guvernul Japoniei, JICA);

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 31 decembrie
2023, ponderea majoritard o detin Tmprumuturile de stat externe cu 55,5 la suta,
micsorandu-se cu 0,4 p.p. fatd de ponderea care o detinea la sfarsitul anului 2022. A
doua pozitie este ocupata VMS emise pe piata primard cu ponderea de 24,7%, dupa
care urmeazd VMS emise pentru executarea obligatiilor de platd derivate din
garantiile de stat cu ponderea de 11,3%, alocarea DST cu 6,4% si VMS convertite
(in portofoliul BNM) cu 2,1%.

Structura datoriei de stat, pe instrumente, la situatia din
31 decembrie 2021 — 31 decembrie 2023

‘ Soldul datoriei, mil. lei Sldec. | 3ldec. | 31dec.
Perxxii"':;: ghlocareDsT64% _ ’ 2021 2022 2023
g NS convertite eaiiaiis Imprumut. de stat externe 374415 | 52951,0 57 726,9
stat VMS emise p/u exec.
i oblig. de plata derivate din | 12351,2 | 12061,2 | 117512
Bt 6 M B garantiile dg stat .
e VMS' emise pe piata| 157761 | 201898 | 257815
primara
Alocare DST 7029,8 7216,6 6610,1
VMS convertite 2152,0 22414 21334
TOTAL 77 752,7 |94 660,0 104 003,1

Ponderea Obligatiunilor de stat in totalul datoriei de stat a inregistrat un nivel
de 2,6%, iar ponderea bonurilor de trezorerie 22,1%.

Serviciul datoriei de stat'®

Pe parcursul anului 2023, pentru serviciul datoriei de stat, din bugetul de stat

au fost utilizate mijloace in suma de 5 301,5 mil. lei, care se compune din:
a) Serviciul datoriei de stat externe in valoare de 1 434,0 mil. lei (27,0%);
b) Serviciul datoriei de stat interne in valoare de 3 867,5 mil. lei (73,3%).

Suma destinata serviciului datoriei de stat, adica costul asociat acesteia, S-a
majorat de doua ori comparativ cu finele anului precedent, ca urmare a cresterei

ratelor de dobanda.

16 Serviciul datoriei de stat reprezinti plitile de dobandi si comisioanele aferente datoriei.




Evolutia serviciului datoriei de stat, in valori nominale (mil. lei) si ca pondere in
veniturile bugetului de stat (cu exceptia granturilor),

pe parcursul anului 2021-2023

6000,0 10,0%

de stat ext.

- 6,0% de stat int.

0% de stat tot.

| de stat ext.
r 2,0%

de stat int.

0,0%

2021 2022 2023

8.0% Ld Serviciul dat.

I Serviciul dat.

—4=Serviciul dat.

~o-Serviciul dat.

0
-#-Serviciul dat.

Serviciul 2021 2022 2023

datoriei, mil. lei

Serviciul dat. 378,0 560,6 1434,0

de stat externe

gervmlgl dat. 15193 | 20848 | 38675
e stat interne

Total 1897,3 2 645,4 53015

VBS 47093,2 | 54941,7 | 59 466,6

Ponderea in VBS

Serviciul dat. 0.8% 1.0% 2.4%

de stat externe

Servmyl dat. 3.20 3,8% 6,5%

de stat interne

Serviciul dat. 4.0% 4,8% 8,9%

de stat total

Datoria de stat externa

La situatia din 31 decembrie 2023, soldul datoriei de stat externe a constituit
3 696,2 mil. dolari SUA (echivalentul a 64 337,0 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 555,6 mil. dolari SUA sau cu 17,7%. Acecasta
modificare este justificata prin finantarea externa neta pozitiva in valoare de 459,7
mil. dolari SUA si ca urmare a fluctuatiei pozitive a cursului dolarului SUA fata de

alte valute straine in valoare de 95,9 dolari SUA.

Ca pondere in PIB, la 31 decembrie 2023, datoria de stat externa a inregistrat
21,4 la sutd, diminuandu-se comparativ cu situatia din 31 decembrie 2022, cu 0,5

P-p.
Structura datoriei de stat externe si ponderea acesteia in PIB, la situatia din
31 decembrie 2023
Valoarea nominala, 31 decembrie
mil. dolari SUA 2023
Alocare DST 379,8
Imprumuturi de stat externe 3316,4
Total 3696,2
. Ponderea in PIB, %
Imprumuturi de stat externe Alocare DST 2 204
89,7% - :
Imprumuturi de stat externe 19,2%
Total Datorie de stat externa, o
(% din PIB) ARk
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In structura datoriei de stat externe pe instrumente, la situatia din 31 decembrie
2023, imprumuturile de stat externe au ocupat ponderea majora de 89,7 la suta, ceea
ce indica o majorare cu 1,7 p.p. comparativ cu cea de la sfirsitul anului 2022.

Structura datoriei de stat externe pe creditori, la situatia din
31 decembrie 2021 — 31 decembrie 2023

Structura datoriei de stat externe pe creditori, 31.12.2021- 31.12.2023
350 3356,1
- 2939,0
S 2388,2
R
. 117,9 201,6 A |
Hdecaom 31.“" - i 31‘“:' - 31 decembrie 2021 | 31 decembrie 2022 | 31 decembrie 2023
M Creditori multilaterali I Creditori bilaterali
mil. USD % mil. USD % mil. USD %
Creditori multilaterali 2 388,2 91,7% 2939,0 [93,6% 3 356,1 90,8%
FMI 739,6 31,0% 943,7 32,1% 11215 33,4%
AID 701,4 29,4% 7815 26,6% 808,1 24,1%
BEI 390,7 16,4% 397,3 13,5% 406,6 12,1%
BERD 128,8 5,4% 345,1 11,8% 315,2 9,4%
Uniunea Europeana 158,5 6,6% 186,2 6,3% 2947 8,8%
BIRD 112,1 4,7% 144,6 4,9% 261,1 7,8%
FIDA 76,7 3,2% 72,7 2,5% 75,4 2,2%
BDCE 80,4 3,3% 67,9 2,3% 73,5 2,2%
Creditori bilaterali 117,9 4,7% 201,6 6,4% 340,1 9,2%
JICA 49,6 42,1% 51,7 25,7% 145,3 42,7%
AFD - - 79,8 39,5% 127,9 37,6%
Guvernul Poloniei 0,5 0,4% 21,7 10,8% 22,7 6,7%
Guvernul Rusiei 14,5 12,3% 14,5 7,2% 15,4 4,5%
UniCredit Bank (Austria) 19,2 16,3% 16,0 7,9% 14,6 4,3%
Guvernul SUA 8,9 7,5% 7,4 3,7% 5,9 1,7%
Banca germana KfW 5,6 4,8% 5,1 2,5% 5,1 1,5%
CCC (SUA) 8,0 6,8% 54 2,7% 3,2 1,0%
Guvernul Romaniei 57 4.8% - - - -
Guvernul Germaniei 3,5 3,0%
Guvernul Japoniei 2,4 2,0% - - - -
Total 2 506,1 100% 3 140,6 100,0% 3696,2 100,0%

In structura datoriei de stat externe pe creditori, creditorii multilaterali continua
sd fie principalii creditori. Datoria de stat externa fata de creditorii multilaterali, la
situatia din 31 decembrie 2023, a constituit 3 356,1 dolari SUA (echivalentul a
58 416,7 mil. lei) sau 90,8% din soldul total al datoriei de stat externe, fiind cu 2,8
p.p- mai putin decat la finele anului 2022. Cea mai mare pondere in soldul datoriei
de stat externe fata de creditorii multilaterali o detine FMI — cu 33,4%, urmata de
AID cu 24,1%, BEI — cu 12,1%, BERD - 9,4%, UE — cu 8,8%, BIRD — cu 7,8% si
alti creditori cu o pondere cumulativa de 4,4 la suta.

Datoria de stat externa fata de creditorii bilaterali a constituit 340,1 mil. dolari
SUA (echivalentul a 5 920,3 mil. lei) sau 9,2% din soldul total al datoriei de stat
externe. JICA 1i revine ponderea majora de circa 42,7% din datoria fatd de creditorii
bilaterali, urmata de AFD cu o pondere de 37,6%, Guvernul Poloniei — 6,7%,
Guvernului Rusiei — 4,5%, UniCredit Bank Austria — 4,3%, si alti creditori cu o
pondere cumulativa de 4,2 la suta.
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Ca evolutie, comparativ cu situatia din 31 decembrie 2022, se observa tendinta
ascendentd a datoriei de stat externe fatd de creditorii multilaterali si bilaterali in
valoare nominala.

In ce priveste structura datoriei de stat externe pe valute, ponderea majora este
ocupata de euro cu 47,7% (cu 1,2 p.p. mai mult decat la finele anului 2022). A doua
pozitie apartine Tmprumuturilor acordate cosului valutar DST, reprezentat de
imprumuturile de stat externe de la institutiile financiare internationale, cum sunt
AID, FMI si FIDA, care ocupa 47,3% la suta din portofoliul datoriei de stat externe,
cu 3,3 p.p. mai putin decat la situatia din 31 decembrie 2022, urmata de
imprumuturile acordate in yenul japonez cu 3,9% (cu 2,2 p.p. mai mult decat la finele
anului 2022), iar ponderea dolarului SUA este de 1,1% din soldul datoriei de stat
externe.

Odata cu descompunerea cosului valutar DST pe valute componente, 62,3 la
sutd din datoria de stat externd e detinuta de euro, dupa care urmeaza dolarul SUA
cu 21,4%, yenul japonez cu 7,3%, yuanul chinezesc cu 5,4%, st lira sterlina cu 3,6%.

Structura datoriei de stat externe pe valute, (%)
la sfarsitul anului 2022 la sfarsitul anului 2023

fara b e e o % fara 3,9%
descompunerea 50,6% 46,5% ;g descompunerea 47,3% %
DST * DST — S —
%

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

1 DST M EUR i USD 1JPY @ CNY HGBP 4 DST W EUR MuUsD 1IPY M CNY o GBP

Deservirea datoriei de stat externe

La capitolul deservirii datoriei de stat externe, pe parcursul anului 2023, au fost
utilizate mijloace financiare in suma de 568,0 mil. dolari SUA (echivalentul 10 207,7
mil. lei). In raport cu perioada similard a anului precedent a fost inregistrati o
micsorare a deservirii datoriei de stat externe cu circa 426,0 mil. dolari SUA. Aceasta
evolutie a fost cauzatd de majorarea sumelor destinate serviciului datoriei de stat
externe, urmare a majorarii ratei Euribor 6 luni si ratei DST, precum si de
contractarea unor noi imprumuturi in anul 2022 si 2023, si de majorarea sumelor
destinate rambursarilor de principal, inclusiv rambursarea integrald a transei nr.1 si
nr.2 din imprumutul acordat de BERD in vederea realizarii Proiectului ,,Securitatea
furnizarii gazelor naturale”, in suma totala de 300,0 mil. euro.

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 anului 2023, a fost ocupata de
urmatorii creditori:

1) BERD - 66,5% (377,8 mil. dolari SUA);

2) FMI —13,8% (78,6 mil. dolari SUA);

3) AID - 7,7% (43,8 mil. dolari SUA);

4) BEI - 4,7% (26,9 mil. dolari SUA);

20



5) BIRD —2,1% (11,7 mil. dolari SUA), etc.

La situatia din 31 decembrie 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 488,6 mil. dolari SUA (echivalentul a 8 773,7 mil. lei), cu 376,1 mil. dolari SUA
mai mult decat in perioada similarad a anului precedent.

by Serviciul datoriei de stat externe, pentru care au fost utilizate mijloace in
suma de 79,4 mil. dolari SUA (echivalentul a 1 434,0 mil. lei), cu 49,9 mil. dolari
SUA mai mult decat in perioada similard a anului precedent. Pe parcursul anului
2023 rata dobanzii pentru stocul datoriei de stat externe a fost cuprinsa intre ratele
de 0,0% - 5,198%, iar cea mai mare pondere de peste 70,0 la sutd o detin
imprumuturile cu rata dobanzii cuprinsa intre 0,01% - 2,0%.

Surse de finantare externa

La capitolul intrari de imprumuturi de stat externe, pe parcursul anului 2023, au
avut loc intrari de imprumuturi de stat externe sub forma de mijloace financiare in
suma totala de 948,3 mil. dolari SUA (echivalentul a 17 264,0 mil. lei), ceea ce
reprezintd o crestere cu 84,4 mil. dolari fata de perioada similard a anului precedent
sau cu 9,8%.

In structura intrarilor de imprumuturi de stat externe sub forma de mijloace
financiare pe tipuri de creditori, volumul cel mai mare il detine BERD cu 309,5 mil.
dolari SUA (32,6%); FMI cu 217,8 mil. dolari SUA (23,0%), urmat de BIRD cu
113,0 mil. dolari SUA (11,9%), urmat de UE cu 97,0 mil. dolari SUA (10,2%); JICA
cu 92,2 mil. dolari SUA (9,7%), AID cu 46,2 mil. dolari SUA (4,9%); AFD cu 43,1
mil. dolari SUA (4,6%), BDCE cu 12,5 mil. dolari SUA (1,3%); BEI cu 11,9 mil.
dolari SUA (1,2%) si FIDA cu 5,1 mil. dolari SUA (0,6%).
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Debursari privind imprumuturile de stat externe, pe creditori,

pe parcursul anului 2021 — 2023

FIDA 0,6%
BEI1,2%
BDCE 1,3%
AID 4,9%
2021 2022 2023
. . . . Mil.
MIISIS,ZIaH % Mlls.gglarl % dolari %
SUA

BERD 38,0 7,3% 237,3 27,5% 309,5 32,6%
FMI 233,3 44,7 % 250,4 29,0% 217,8 23,0%
BIRD 12,8 2,5% 41,2 4,8% 113,0 11,9%
UE 57,7 11,0% 35,8 4,1% 97,0 10,2%
JICA 0,1 0,02% 9,0 1,0% 92,2 9,7%
AID 76,4 14,6% 141,8 16,4% 46,2 4,9%
AFD - - 79,2 9,2% 43,1 4,6%
BDCE 44,4 8,5% - - 12,5 1,3%
BEI 55,0 10,5% 46,9 5,4% 11,9 1,2%
FIDA 4,3 0,8% 2,2 0,3% 51 0,6%
Guvernul Poloniei - - 20,0 2,3% - -

522,0 100,0% 863,9 100,0% | 948,3 100,0%

In ce priveste structura pe destinatii, volumul total al intrarilor de imprumuturi

de stat externe pe parcursul anului 2023, a fost destinat dupa cum urmeaza:

1) pentru realizarea proiectelor finantate din surse externe — 395,4 mil. dolari
SUA (echivalentul a 7 285,4 mil. lei) ceea ce reprezinta 41,7% din totalul intrarilor
de Tmprumuturi de stat externe;

2) pentru sustinerea bugetului de stat — 552,9 mil. dolari SUA (echivalentul a
9 978,6 mil. lei), ceea ce reprezinta 58,3% din totalul intrarilor de imprumuturi de

stat externe.

Debursiri privind imprumuturile de stat externe (mijloace financiare), pe destinatii,

pe parcursul anului 2021 — 2023

3173
100 1 187,6

2021 2022 2023

HSustinerea bugetului
M Proiecte finantate din surse externe

Sustinerea bugetului 334,4 546,6 552,9
Proiecte finantate din surse externe 187,6 317,3 395,4
Total 522,0 863,9 948,3
Ponderea in total

Sustinerea bugetului 64,1% 63,3% 58,3%
Proiecte finantate din surse externe 35,9% 36,7% 41,7%
Total 100,0% 100,0% 100,0%
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Datoria de stat interna

La situatia din 31 decembrie 2023, soldul datoriei de stat interne a constituit
39 666,1 mil. lei la valoarea nominala, dintre care:

- VMS convertite 2 133,4 mil. lei (5,4%)
- VMS emise pe piata primara 25 781,5 mil. lei (65,0%)
- VMS emise pentru executarea obligatiilor 11 751,2 mil. lei (29,6%)

de platad derivate din garantiile de stat

Comparativ cu situatia din 31 decembrie 2022, datoria de stat internd s-a
majorat cu 5 173,8 mil. lei la valoarea nominala nominala sau cu 6 190,0 mil. lei la
pret de cumparare. Modificarea datoriei de stat interne s-a produs preponderent din
contul majorarii emisiunii VMS pe piata primara, cu 5 591,7 mil. lei la valoarea
nominald sau cu 6 500,0 mil. lei la pret de cumparare si rascumparariit VMS emise
pentru executarea obligatiilor de platd derivate din garantiile de stat in suma de 310,0
mil. lei. Datoria de stat interna ca pondere in PIB s-a majorat cu 0,6 p.p. comparativ
cu anul 2022, inregistrand 0 pondere 13,2 la suta.

Evolutia datoriei de stat interne si ponderea acesteia in PIB, la situatia
din 31 decembrie 2021-31 decembrie 2023

Soldul datoriei, mil. lej | S1dec. | 31dec. | 31 dec.
f s 13,7% 13,2% e T 2021 2022 2023

‘;: ggg - e 1% | VMS emise p/u ex. obl. de
[y pl. derivate din gar. de stat |12 351,2 |12 061,2 |11 751,2
f-' 55556 | 9% | VMS emise pe piata prim. |18 778,2 |20 189,8 |25 781,5
= 20000 s% | VMS convertite 21520 (22414 (21334
i; ggg Total 33281,4 [34492,4 [39 666,1

S5 3% | Ponderea in PIB

0. " o% | VMS emise p/u ex. obl. de
‘ 31dec.2021  31dec.2022 31 dec. 2023 pl. derivate din gar. de stat 51% 4,4% 3,9%
| _1vMs convertite 5 VMS emise pe piata primar VMS emise pe piata prim. 7,7% 7,4% 8,6%
= VMS emise p/u ex. gar. de stat ===Total DSIin PIB VMS convertite 0,9% 0,8% 0,7%
L Total 13,7% | 12,6% | 13,2%

Structura datoriei de stat interne se caracterizeaza prin urmatoarele
instrumente:

1) Valorile mobiliare de stat emise pe piata primara

Pe parcursul anului 2023, Ministerul Finantelor a oferit pe piata primara spre
vinzare VMS in suma de 33 515,0 mil. lei. Cererea la VMS a constituit 58 795,1 mil.
lei, fiind superioara ofertei cu 25 280,1 mil. lei sau de 1,7 ori.
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Carezultat, au fost comercializate VMS in suma de 34 743,7 mil. lei la valoarea
nominala, cu 8 455,6 mil. lei mai mult comparativ cu volumul VMS comercializat
in anul 2022. Totodata, au fost rascumparate VMS ajunse la scadenta in perioada de
referintd in suma de 29 152,0 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;

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
comercializate pe piata
primara, pe parcursul
anului 2022 —2023, (%)

H BT 91 zile & BT 182 zile .1 BT 364 zile L10S 2 ani k4 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 (44,4%), urmata de
bonurile de trezorerie cu scadenta 364 zile (42,9%) si cele cu scadenta de 91 zile
(9,1%).

in anul 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 599,5 mil. lei (1,7% din volumul total
comercializat), 206,7 mil. lei (0,6%), 30,0 mil. lei (0,09%) si 180,9 mil. lei (0,5%).
Totodata, in premiera au fost emise obligatiuni de stat pe termen de 10 ani in volum
de 227,5 mil. lei. Comparativ cu perioada analogica a anului 2022 volumul
comercializat al obligatiunilor de stat s-a majorat cu 811,5 mil. lei.
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Volumul VMS procurat de investitorii non-bancari s-a majorat comparativ cu
anul 2022 cu 850,2 mil. lei, inregistrand 7 537,2 mil. lei la valoarea nominala, iar
ponderea acestora in volumul total comercializat a constituit 21,7%. Totusi bancile
comerciale continud sa ramana principalii investitori In VMS, cu o pondere de 78,3%
in totalul VMS procurate.

In perioada de gestiune, pe piata valorilor mobiliare de stat activau 9 dealeri
primari’. Din volumul total de VMS adjudecate, 73,7% (25 598,5 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 pe parcursul anului 2023, se numara bancile sistemice: BC ,,Victoriabank”
S.A., BC ,,EXIMBANK” S.A., BC ,Moldindconbank™ S.A., si BC ,,Moldova —
Agroindbank™ S.A.

Structura VMS emise pe piata ... ¥ — be mg
interna aflate in circulatie, pe ‘ ' '
parcursul anului 2022 — 2023,

(%) 2022 32,0 l 52,5 3,8m

HBT 91zile WBT 182zile /BT 364zile .10S2ani WOS3ani MOS5ani WOS7ani &OS10ani

Volumul VMS emise pe piata primara aflate in circulatie la situatia din 31
decembrie 2023 la valoarea nominala a constituit 25 781,5 mil. lei. Ponderea majora
in VMS aflate in circulatie o constituie bonurile de trezorerie cu scadenta 364 zile
(57,9%), urmata de bonurile de trezorerie cu scadenta 182 zile (29,3%) si
Obligatiunile de stat cu maturitatea de 2 ani (3,8%).

Comparativ cu perioada de la sfarsitul anului 2022, Obligatiunile de stat in
circulatie cu maturitatea de 3 si 5 ani s-au micsorat respectiv cu 0,8 si 2,1 p.p, iar
Obligatiunile de stat in circulatie cu maturitatea de 7 si 10 ani s-au majorat respectiv
cu 0,5 s1 0,9 p.p. Bonurile de trezorerie cu scadenta de 364 zile s-au majorat cu 5,4
p.p., iar cele de 91 si 182 zile s-au micsorat respectiv cu 1,1 si 2,7 p.p.

Scadenta medie ponderatd anuald a VMS emise la situatia din 31 decembrie
2023 s-a majorat cu 51 zile fata de situatia de la inceputul anului si a constituit 304
Zile.

Reiesind din volumul VMS emise pe piata primard si aflat in circulatie la
situatia din 31 decembrie 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.

Pe parcursul anului 2023, statutul de dealer primar a fost suspendat pe o perioadd de 3 luni, pentru BC ,,Energbank” S.A si BC
,,EuroCreditBank” S.A.
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Curba randamentelor e s e
pentru portofoliul de valori — -
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primara la situatia din
31 decembrie 2023

Randament

Este de notat ca, 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 ratd mai
mare de rentabilitate pentru asumarea riscului de a investi mijloace banesti pe o
perioada mai lungd de timp. Totodata, pe parcursul anului 2023, in scopul
echilibrarii economiei nationale, Comitetul executiv al BNM s-a axat pe diminuarea
ratei de baza aplicate la principalele operatiuni de politica monetara, respectiv,
Ministerul Finantelor a urmat o tendinta similara de diminuare 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%.

Pe parcursul anului 2023, au fost reemise VMS convertite in suma totalda de
3 489,6 mil. lei si rascumparate VMS convertite in 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 ponderatd a dobanzii pentru VMS convertite rascumparate in anul
2023 a constituit 15,69%, iar rata medie ponderatd a dobanzii pentru VMS convertite
reemise in aceastd perioada a constituit 11,13%.

La situatia din 31 decembrie 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 rdscumparare a Obligatiunilor de stat emise in vederea
executarii obligatiillor Ministerul Finantelor derivate din garantiile de stat, la 4
octombrie 2023 au fost rascumparate Obligatiunile de stat cu termenul de circulatie
7 ani In suma de 310,0 mil. lei.

Astfel, la situatia din 31 decembrie 2023, soldul VMS emise pentru unele
scopuri stabilite de lege a constituit 11 751,2 mil. lei sau 29,6% din datoria de stat
interna.
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Serviciul datoriei de stat interne.

Pentru serviciul datoriei de stat interne in anul 2023 au fost utilizate mijloace
banesti in suma de 3 867,5 mil. lei. Comparativ anul 2022, cheltuielile pentru
serviciul datoriei de stat interne sunt mai mari cu cca. 1 782,7 mil. lei.

Evolutia si structura cheltuielilor pentru serviciul datoriei de stat interne, pe
parcursul anului 2021 - 2023

40000 - Ponderea in total 2021 2022 2023

VMS p/u exec. oblig. de plata

0, 0, 0,
derivate din garant. de stat 53,1% 66,3% 7.1%

1500,0 104,3

s VMS emise pe piata primara 40,0% 29,0% 15,5%
‘ e VMS convertite 6,9% 4.7% 7,4%
:::: :r/':se:::l:::ad:':l::m din gar. de stat Total 100’0% 100% 100%

Din suma totala a cheltuielilor pentru serviciul datoriei de stat interne au fost
utilizate:

- 2 983,1 mil. lei pentru plata dobanzii si cupoanelor la VMS emise pe piata
primara (77,1%);

- 284,1 mil. lei pentru plata dobanzii la VMS convertite (7,4%);

- 600,2 mil. lei pentru plata dobanzii la VMS emise pentru executarea
obligatiilor de plata derivate din garantiile de stat (15,5%).

Pe parcursul anului 2023, Ministerul Finantelor permanent a monitorizat
situatia pe piata primard 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 7,00% 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 nominala medie ponderata a dobanzii la VMS comercializate
in anul 2023 a constituit 8,62%, in descrestere cu 9,14 p.p. fata de anul 2022.

Rata medie ponderata a dobanzii pentru VMS convertite rascumparate in anul
in anul 2023 a constituit 15,69%, iar rata medie ponderata a dobanzii pentru VMS
convertite reemise in aceastad perioadd a constituit 11,13%.

Rata medie ponderatd a dobanzii pentru VMS emise pentru executarea
obligatiilor de platad derivate din garantiile de stat a constituit 5,0%.

Garantiile de stat

La situatia din 31 decembrie 2023 soldul creditelor garantate acordate in cadrul
Programului de stat “Prima casa” a constituit 1 682,5 mil. lei sau cu 151,0 mil. lei
mai putin comparativ cu situatia de la inceputul anului 2023.

In anul 2023 a continuat implementarea Programului de stat “Prima casi” in
conformitate cu Legea nr.293/2017 privind unele masuri in vederea implementarii
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Programului de stat “Prima casd” si Hotararea Guvernului nr.202/2018 ”Cu privire
la aprobarea Regulamentului de implementare a Programului de stat “Prima casa”.

Programul respectiv este realizat prin intermediul Organizatia pentru
Dezvoltarea Antreprenoriatului (ODA), delegata sa emitd 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 iTn 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 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 ctre stat in sumi de 16,4 mil. lei. In aceeasi
perioadad de catre beneficiarii Programului au fost rambursate credite garantate in
suma de 167,4 mil. lei.

In anul 2023 au fost activate si executate 8 garantii de stat acordate in cadrul
Programului de stat ,,Prima casa” in suma de 1,9 mil. lei. in aceeasi perioada, in
bugetul de stat de catre debitorii garantati au fost restabilite 0,5 mil. lei.

Creantele interne

Pe parcursul anului 2023 bancile comerciale in proces de lichidare au transferat
in bugetul de stat din valorificarea activelor sale mijloace banesti in suma de 102,5
mil. lei, dintre care:
”Banca de Economii” S.A. — 69,0 mil. lei;

- BC ,Banca Sociala” S.A. - 33,0 mil. lei

- BC,,Unibank” S.A. - 0,5 mil. lei

Astfel, la situatia din 31 decembrie 2023, datoria bancilor respective in proces de

lichidare fata de Ministerul Finantelor a constituit 11 640,4 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. — 1 807,0 mil. lei;

- -BC,,Unibank” S.A. —1 806,8 mil. lei

La situatia din 31 decembrie 2023, datoria debitorilor garantati fata de

Ministerul Finantelor formatd in urma executarii garantiilor de stat pentru
imprumuturi constituie 74,7 mil. lei, dintre care pentru Tmprumuturile externe
constituie 70,4 mil. lei si pentru imprumuturi interne a constituit 4,3 mil. lei, dintre
care 2,4 mil. lei - datoria S.A. ,,Flamingo-96” din mun. Bélti in proces de
insolvabilitate prin lichidare pentru dobinda si penalitatea calculata pentru
dezafectarea mijloacelor bugetare si 1,9 mil. lei - mijloacele dezafectate de la bugetul
de stat in urma onorarii garantiilor de stat in cadrul Programului de stat ,,Prima casa”.
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Riscurile asociate datoriei de stat la situatia din 31 decembrie 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 langa 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 31 decembrie 2023, 61,9 la suta din
portofoliul datoriei de stat 1i revine datoriei de stat externe, care este supusa riscului
valutar fiind in totalitate denominata in valuta straina. Ponderea datoriei de stat
externe s-a diminuat cu 1,7 p.p. comparativ cu situatia de la sfarsitul anului 2022.

Structura datoriei de stat pe componente, la situatia din
31 decembrie 2021 - 31 decembrie 2023

Ponderea in total 31 dec. 2021 31 dec. 2022 31 dec. 2023
Datoria de stat interna 42.8% 36,4% 38,1%
Datoria de stat externa 57,2% 63,6% 61,9%

b) Structura datoriei de stat pe valute

Structura datoriei de stat pe valute, cu descompunerea cosului valutar DST,
evidentiaza vulnerabilitatea portofoliul datoriei de stat fatd de Euro si dolarul SUA,
ceea ce implicad necesitatea monitorizarii continue a cursului de schimb al acestor
valute. Astfel, ponderea datoriei de stat denominata in Euro si dolari SUA formeaza
impreuna aproximativ 52,0 la suta din portofoliul datoriei de stat. Deci, majorarea
semnificativd a ratei de schimb a leului fatd de aceste valute strdine ar expune
portofoliul datoriei de stat riscului valutar, ceea ce ar crea 0 povara suplimentara
pentru deservirea datoriei de stat externe.
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Structura datoriei de stat pe valute, la situatia din
31 decembrie 2021 - 31 decembrie 2023

Inclusiv DST Cu descompunerea DST
131 dec. 2021 | 31 dec. 2022 [31 dec. 2023 | 31dec. 2021 | 31 dec. 2022 | 31 dec. 2023

Ponderea in total Ponderea in total
MDL 42.8% 36,4% 38,1% MDL 42,8% 36,4% 38,1%
DST 32,4% 32,2% 29,3% EUR 32,8% 39,2% 38,5%
EUR 22,6% 29,6% 29,5% UsD 14,4% 14,7% 13,3%
uUsD 0,9% 0,8% 0,7% JPY 3,6% 3,5% 4,5%
JPY 1,2% 1,0% 2,4% CNY 3,7% 3,8% 3,4%
GBP | 0,003% 0,001% GBP 2,7% 3,4% 2,2%

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 finele anului 2023 comparativ cu finele anului 2022, este
de mentionat ca soldul datoriei de stat ca urmare a fluctuatiei ratelor de schimb a
monedei nationale fatd de valutele straine in care este denominatd datoria de stat
externd s-a dimunuat in proportie de 4,2 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.

2) Riscul de refinantare

Riscul de refinantare este identificat prin indicatorii:

a) Profilul rambursarii 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 Finangelor si BNM, astfel comportind 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 purtatoare 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 rdscumparare a datoriei de
stat interne, in anii ce urmeaza, se evidentiaza varful de plata pentru anul se
evidentiaza varful de plata pentru anul 2024, ceea ce denota faptul ca datoria de stat
internd este In continuare preponderent pe termen scurt. Totodata, mentionam ca in
luna octombrie 2024 urmeaza a fi rambursata VMS 1n suma totala de 330,0 mil. lei,
conform Legii nr.235/2016 privind emisiunea obligatiunilor de stat in vederea
executarii de catre Ministerul Finantelor a obligatiunilor de plata derivate din
garantiile de stat nr. 807 din 17 noiembrie 2014 si nr. 101 din 1 aprilie 2015.
Segmentul de datorie de stat internd pe termen scurt ce urmeaza a fi refinantat in
fiecare an prin noi emisiuni de VMS, reprezintd un risc semnificativ pentru bugetul
de stat, in contextul unor eventuale majorari ale ratelor de dobanda pe piata interna.
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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 31 decembrie 2023

Datoria de stat interni 5000 Datoria de stat externd
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In ce priveste datoria de stat externi, se observi o distributie relativ omogeni 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.

b) Perioada medie de maturitate (ATM) si datoria scadentd intr-un an

Indicatorii riscului de refinantare, la situatia din
31 decembrie 2021 — 31 decembrie 2023

Datoria de stat Datoria de stat Total
interna externa datoria de stat
31 31 31 31 31 31 31 31 31
dec. dec. dec. dec. dec. dec. dec. dec. dec.
2021 | 2022 | 2023 | 2021 | 2022 | 2023 | 2021 | 2022 | 2023

Perioada medie de maturitate
(ATM), ani 49 4.4 3,7 8,4 8,0 8,5 6,8 6,6 6,6
Datoria scadentd in decurs de 57,6 61,0 63,2 51 8,8 9,5 27,6 27,8 30,0
lan, % % % % % % % % % %

Indicatorii sus-mentionati vin in suportul concluziilor formulate in baza
profilului de rambursare al datoriei de stat interne, si anume, la situatia din 31
decembrie 2023, 63,2% din datoria de stat interna urmeaza sa ajunga la scadenta in
decurs de un an, ceea ce presupune faptul cd datoria noud 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 2,2 p.p., ce se explica ca Ministerul
Finantelor in scopul atenuarii riscului de refinantare, continud sd construiasca
lichiditati bazate pe emisiuni ale VMS pe maturitati lungi, in masura in care
conditiile de piata permit.

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 30,0 la sutd din aceasta urmeaza sa ajunga la scadentd in decurs de un
an. Totodata, perioada medie de maturitate comparativ cu finele anului 2022 s-a
mentinut la acelasi nivel de 6,6 ani.
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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 purtitoare de ratd a dobanzii fixa*® va fi atribuitd la categoria datoriei cu rata
dobanczii flotanta, intrucdt din cauza maturitatii reduse aceasta va fi refinantata in fiecare an la
conditii noi de piatd, fiind supusa riscului ratei de dobanda.

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

Structura datoriei de stat interne si externe, dupa tipul ratei de dobanda, la
situatia din 31 decembrie 2021 31 decembrie 2023, (%)

Structura datoriei de stat interne, Structura datoriei de stat externe, Structura datoriei de stat,
dupa tipul ratei de dobanda dupa tipul ratei de dobanda dupa tipul ratei de dobanda

100% ’1
7,6 1,6

31 dec. 31 dec. 31 dec. % 31 dec. 31 dec. 31 dec.
2021 2022 2023 31 dec. 31 dec. 31 dec. 2021 2022 2023
2021 2022 2023

Rata doba 1 = Rata dobanzii fixa | I Rata dobanzii flotanta Rata dobanzii fixa

I Rata dobénzii flotantd & Rata dobanzii fixa

La situatia din 31 decembrie 2023, in contextul Notei expuse mai sus, Se
observa un trend ascendent al datoriei de stat interne cu rata flotantd a dobanzii,
constituind 61,1% din totalul datoriei de stat interne, mai mult cu 2,5 p.p. fata de
situatia de la sfarsitul anului 2022, ceea ce se explica prin ponderea majora a
bonurilor de trezorerie in circulatie, care desi se emit la o rata fixa a dobanzii, acestea
comporta o expunere majora fata de fluctuatia ratelor de dobanda datoritd maturitatii
reduse la care se emit. Astfel, la 31 decembrie 2023, instrumentul cu rata dobanzii
fixad 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 Tn 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 31
decembrie 2023, datoria de stat externa cu rata dobanzii flotanta a constituit 44,5 la
suta din totalul datoriei de stat externe, cu 2,9 p.p. mai mult comparativ cu sfarsitul
anului 2022 si cu 6,9 p.p. mai mult comparativ cu finele anului 2021.

In ce priveste datoria de stat, ponderea datoriei cu rata dobanzii flotanta
constituie 50,8% la suta si reflecta o majorare cu 3,0 p.p. comparativ cu sfarsitul
anului 2022 si cu 5,6 p.p. comparativ cu finele anului 2021. 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 flotantd cat si datoriei de stat interne,

18 VMS cu maturitatea de 91 zile, 182 zile si 364 zile.
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care din cauza instrumentelor cu maturitatea de pand 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.

Indicatorii riscului ratei de dobanda, la situatia din
31 decembrie 2021 — 31 decembrie 2023

Datoria de stat Datoria de stat

. 9 < Total datoria de stat
interna externa

31 31 31 31 31 31 31 31 31
dec. | dec. dec. dec. dec. dec. dec. dec. dec.
2021 | 2022 | 2023 | 2021 | 2022 | 2023 | 2021 | 2022 | 2023

4,9 4,4 3,7 6,1 59 5,5 5,6 5,3 4,8

Perioada medie de refixare
(ATR), ani

Datoria cu rata dobanzii ce
urmeaza a fi refixata in decurs de
lan, %

58,0 | 61,8 | 63,4 | 405 | 438 | 466 | 480 | 50,3 | 53,0
% % % % % % % % %

Datoria de stat interna este expusa in cea mai mare masura riscului ratei de
dobanda, intrucat la situatia din 31 decembrie 2023, 63,4 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 5,5 ani, cu 0,4 ani mai putin comparativ cu sfarsitul
anului 2022.

In ce priveste datoria de stat in ansamblu, desi perioada de refixare a intreg
portofoliului este de 4,8 ani, totusi 53,0 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 31 decembrie 2023

Durata Macaulay este o variabild metrica a volatilitatii preturilor. Aceasta ne
arata 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 1,0% a
ratelor dobanzii (majorare sau diminuare), valoarea de piata a portofoliului se va
schimba cu aproximativ 1,0% in directia opusa, pentru fiecare an de durata. Durata
portofoliului VMS emise pe piata primara a constituit 0,62 ani la situatia din 31
decembrie 2023. Astfel, la o eventuala majorare/diminuare cu 1,0% a ratei dobanzii,

19 Pentru calcularea indicatorilor durata Macaulay, durata modificatd si convexitatea au fost utilizate datele primare extrase din SI
DMFAS si Bloomberg (cotatiile afisate de dealerii primari).
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valoarea de piata a portofoliului se va diminua/majora cu aproximativ 0,62% (1,0%
x 0,62 ani)®.

d) Durata modificata pentru VMS emise pe piata primara aflate in circulatie
la situatia din 31 decembrie 2023

Durata modificata este considerata o continuare a duratei Macaulay, indicand
2023 durata modificata a portofoliului este de 0,58 ani, ceea ce indica ca pentru
fiecare modificare de 1,0% a randamentului (majorare sau diminuare), valoarea de
piata a portofoliului se va schimba cu aproximativ 0,58% (1,0% x 0,58 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 functieir dependente, care aratd relatia dintre valoarea de piatd a
portofoliului si randament.

Astfel, rezultatul convexitatii portofoliului de 0,54 ne aratd ca odatd cu
cresterea/micsorarea randamentului cu 1,0%, valoarea de piata a portofoliului se va
diminua/majora aproximativ cu 0,54% (1,0% x 0,54).

Combinand rezultatele duratei modificate si convexitatii, se obtine o masurd 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 146,6 mil. lei sau cu
0,6%, fiind egala cu 25 081,0 mil. lei.

Comparativ cu anul 2022 valoarea de piatd a portofoliului s-a majorat cu
6 446,1 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 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 1n acelasi timp diminuarea probabilitatii de aparitie
ulterioara a acestora. Informatia privind progresul inregistrat pe marginea
implementarii documentului respectiv urmeaza a fi prezentata in Raportul privind
situatia in domeniul datoriei sectorului public, garantiilor de stat si recreditarii de
stat pentru anul 2023.

20 Valoare de piatd reprezinti valoarea portofoliului reiesind din pretul de piatd al VMS calculat in baza cotatiilor VMS la situatia
din 03 ianuarie 2024 aceasta constituind 25 227,7 mil. lei.
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Un aspect important aferent riscului operational tine si de sistemul
informational de management al datoriei si analiza financiara (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 inldturarea erorilor depistate.

In contextul fortificarii procesului de raportare a datelor privind datoria
sectorului public si veridicitatii lor, responsabili de gestionarea datoriei de stat
monitorizeaza si verificd in permanenta, din mai multe surse, calitatea informatiei
primite de la entitatile sectorului public.

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 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 (AEI) participante la recreditarea de stat) pentru realizarea proiectelor
finantate din surse externe au fost recreditate imprumuturi cdtre agenti economici,
autoritati publice locale si bancile, organizatiile de creditare nebancare, asociatiile
de economii si imprumut participante la recreditarea de stat in suma de 1 638,2 mil.
let, 2,6 mil. dolari SUA s1274,6 mil. euro (echivalent a cca 7 141,8 mil. le1), inclusiv:
din resurse recreditate din mijloacele circulante acumulate — 1 466,8 mil. lei, 2,6 mil.
dolari SUA si 11,0 mil. euro (echivalent a cca 1 722,4 mil. lei) sau 24,1% din suma
totala recreditata.

imprumuturile recreditate de stat pe creditori, la situatia din
31 decembrie 2021 — 31 decembrie 2023

imprumuturile recreditate de stat in EUR

Tmprumuturile recreditate de stat in MDL imprumuturile recreditate de stat in USD =500
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In perioada de analiza, se atestd 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.
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Pe parcursul anului 2023 se constatd o crestere a mijloacelor financiare
indreptate spre recreditarea de stat in comparatie cu anul 2021 si anul 2022,
conditionata de o cerere mai mare de recreditare din partea beneficiarilor, precum si
de implementarea proiectelor noi, finantate din contul imprumuturilor externe de
stat.

Structura imprumuturilor recreditate de
stat, pe valute, pe parcursul anului 2023
(%)

MDL 22,9%

EUR 76,4%

in perioada de referintd pozitia dominanti in structura imprumuturilor
recreditate de stat pe valute este ocupata de euro cu 76,4%, urmata de moneda
nationala cu 22,9% si dolarul SUA cu 0,7%.
Sumele recreditate pe parcursul anului 2023 se prezinta dupa cum urmeaza:
1) prin intermediul Ministerului Finantelor — 254,0 mil. euro (echivalent a
cca 5061,7 mil. lei), inclusiv:
- Proiectul ,,Securitatea furnizarii gazelor naturale” (S.A. ,,Energocom”) —
240,7 mil. euro;
- Proiectul de dezvoltare a Sistemului Electroenergetic (I.S. ,,Moldelectrica”) —
6,3 mil. euro;
- Proiectul ,,Jmprumutul destinat reabilitirii retelelor de transport ale I.S.
,,Moldelectrica”” — 2,7 mil. euro;
- Cel de-al doilea Proiect de Tmbunatatire a eficientei sistemului de alimentare
centralizata cu energie termica, finantat de Banca Mondiala — 0,3 mil. euro;
- Proiectul de achizitie a locomotivelor si restructurarea infrastructurii feroviare
(1.S. ,,Calea Ferata din Moldova”) — 4,0 mil. euro.
2)_prin intermediul Oficiului de Gestionare a Programelor de Asistentd
Externa — 1 585,14 mil. lei, 2,63 mil. dolari SUA si 20,2 mil. euro (echivalent a cca
2020,8 mil. lei), dintre care:
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» resurse recreditate direct din imprumuturile externe — 118,3 mil. lei s1 9,16

mil. euro, inclusiv:
Proiectul ,,Livada Moldovei” — 118,3 mil. lei s1 9,16 mil. euro;

> resurse recreditate din mijloacele OGP AE circulante acumulate — 1 466,84

mil. lei, 2,63 mil. dolari SUA si 11,04 mil. euro, inclusiv:

Proiectul de Finantare Rurala si Dezvoltare a Intreprinderilor Mici (FIDA I) —
148,08 mil. lei s1 0,06 mil. euro;

Proiectul de Revitalizare a Agriculturii (FIDA Il, PRA) — 64,09 mil. lei, 0,27
mil. dolari SUA si 0,2 mil. euro;

Proiectul de Dezvoltare a Afacerilor Rurale (FIDA 11l, PDAR) — 48,32 mil.
lei, 1,53 mil. dolari SUA si 0,28 mil. euro;

Proiectul de Servicii Financiare Rurale si Marketing (FIDA 1V) — 36,63 mil.
lei si 0,28 mil dolari SUA;

Proiectul de Servicii Financiare Rurale si Dezvoltarea Businessului Agricol
(FIDA V) — 75,73 mil. lei, 0,55 mil. dolari SUA si 0,25 mil. euro;

Programul Rural de Rezilientd Economica-Climatica Incluziva (FIDA VI) —
100,02 mil. lei si 0,09 mil. euro;

Proiectul de Rezilienta Rurala (FIDA VII, PRR) — 57,72 mil. lei;

Proiectul de Investitii si Servicii Rurale, faza I (RISP I) — 183,32 mil. lei;
Proiectul de Investitii si Servicii Rurale, faza 11 (RISP II) — 180,13 mil. lei s1
0,31 mil. euro;

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

Proiectul ,,Filiere du Vin” — 15,1 mil. lei s1 1,58 mil. euro;

euro,

Proiectul de Ameliorare a Competitivitatii, faza 2 (PAC 2) — 135,55 mil. lei
st 1,51 mil. euro;

Proiectul Livada Moldovei — 170,58 mil. lei si 4,99 mil. euro;

Proiectul COVID-19 rispuns de urgenti si suport IMMM — 189,71 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) — 53,04 mil. lei si 0,36 mil. euro (echivalent a circa 59,3 mil.
lei), din care:

Proiectul de Rezilientd Rurala (FIDA VII, PRR) — 40,01 mil. let si 0,36 mil.
euro,

Proiectul Imbunititirea capacitatilor pentru transformarea zonei rurale (FIDA
VII) — 13,03 mil. lei.
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Structura recreditarii imprumuturilor
de stat intre institutiile participante, pe
parcursul anului 2023 (%)

OGP AE 28,3%

MinFin 70,9%

In perioada de referinti, cota majora de recreditare de stat ii revine Ministerul
Finantelor (70,9%), urmata de Oficiul de Gestionare a Programelor de Asistenta
Externd cu cota de 28,3% si Unitatea Consolidatd pentru Implementarea

Programelor FIDA cu 0,8%.

0,06% 0,02%
0,6% 0,04% ’
0,3% 0,09%
0,6% 0.1%
38%  1,7% 0,2%

4,3%

B Productia si furnizarea de energie electrica si termicd, gaze, apa calda si aer
conditionat

® Agriculturd, silvicultura si pescuit
Industria prelucratoare

m Comert cu ridicata si cu am&nuntul; intretinerea si repararea autovehiculelor sia
motocicletelor

u Transport si dezvoltare

1 Activitati de servicii administrative si activitati de servicii suport

B Activitati de cazare si alimentatie publica

u Constructii

o Informatii si comunicatii

W Arta, activitdti de recreere si agrement

o Distributia apei, salubritate si gestionarea deseurilor

m invatimant

m Alte activitati de servicii

m Sdnatate si asistenta sociald

Structura recreditarii imprumuturilor de stat sub aspectul activititilor economice
pe parcursul anului 2023

Activititile economice mil. lei
Productia si furnizarea de energie | 5079,0
electrica si termica, gaze, apa calda si
aer conditionat
Agricultura, silvicultura si pescuit 12248
Industria prelucratoare 310,5
Comert cu ridicata si cu amanuntul; | 268,7
Intretinerea si repararea
autovehiculelor si a motocicletelor
Transport si dezvoltare 122,7
Activitati de cazare si alimentatie | 40,6
publica
Activitati de servicii administrative si | 39,7
activitdti de servicii suport
Constructii 21,8
Sanatate si asistenta sociala 12,1
Alte activitati de servicii 7,4
Informatii si comunicatii 4,1
Distributia  apei, salubritate si 6,2
gestionarea deseurilor
Arta, activitati de recreere si de 2,7
agrement
Invatamant 1,5
TOTAL: 71418

In structura mijloacelor financiare recreditate de stat, pe parcursul anului 2023,
sub aspectul activitdtilor economice, ponderea majora ii revine activitdtii economice
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productia si furnizarea de energie electrica si termicd, gaz cu 71,1%, urmata de
activitatea agricultura, silvicultura si pescuit cu 17,1%, cota cea mai mica 1i revine
activitdti invatdmant cu o pondere de 0,02%.

In perioada de analizi a fost rambursati de catre agentii economici,
autoritatile publice locale si bancile, organizatiile de creditare nebancare, asociatiile
de economii s§i Tmprumut participante la recreditarea de stat suma principala,
dobanda si alte plati aferente in suma de 1 499,1 mil. lei, 11,4 mil. dolari SUA, 342,9
mil. euro si 0,9 mil. Yeni Japonezi (echivalent a cca 8 348,4 mil. lei). Astfel:

1) pe imprumuturile recreditate prin intermediul Ministerului Finantelor au
fost rambursate — 4,0 mil. lei, 9,2 mil. dolari SUA, 317,9 mil. euro si 0,9 mil. Yeni
Japonezi.

2) pe imprumuturile recreditate prin intermediul Oficiului de Gestionare a
Programelor de Asistentd Externa au fost rambursate — 1 425,1 mil. lei, 2,2 mil.
dolari SUA si 24,8 mil. euro, din care:

a)resurse recreditate direct din Tmprumuturi externe — 280,8 mil. lei, 0,3 mil.
dolari SUA si 11,6 mil. euro;

b) resurse recreditate din mijloacele circulante acumulate — 1 144,3 mil. lei,
1,9 mil. dolari SUA si 13,2 mil. euro.

3) pe imprumuturile recreditate prin intermediul Unitatii Consolidate pentru
Implementarea Programelor FIDA au fost rambursate — 70,0 mil. lei, 0,03 mil. dolari
SUA s1 0,2 mil. euro.

La situatia din 31 decembrie 2023, soldul datoriilor beneficiarilor recreditati
constituie: 4 007,9 mil. lei, 23,5 mil. dolari SUA, 297,8 mil. euro si 896,9 mil. Yeni
Japonezi (echivalent a 10 291,7 mil. lei), micsorandu-se fata de sfarsitul anului 2022
cu 1 208,1 mil. lei, ce constituie o descrestere de cca 10,5%, iar comparativ cu
sfarsitul anului 2021 s-a majorat cu 63,44%. Astfel:

1) pe imprumuturile recreditate prin intermediul Ministerului Finantelor —
67,2 mil. lei, 19,1 mil. dolari SUA, 224,9 mil. euro si 896,9 mil. Yeni Japonezi
(echivalent a 4 864,2 mil. lei sau 47,3% 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 — 3940,7 mil. lei, 4,4 mil. dolari SUA si 72,9 mil. euro
(echivalent a 5 427,5 mil. lei sau 52,7% din suma totala a datoriilor).

Datoria cu termen expirat, la situatia din 31 decembrie 2023, se atesta atét la
imprumuturile recreditate prin intermediul Ministerului Finantelor, cat si prin
intermediul Oficiului de Gestionare a Programelor de Asistentd Externa si se
cifreazd la 69,8 mil. lei, 4,1 mil. dolari SUA si 0,9 mil. euro (echivalent a 159,2 mil.
lei) sau 1,5% din suma datoriilor totale, micsorandu-se in comparatie cu sfarsitul
anului 2022 cu 114,2 mil. lei, ce constituie o descrestere de cca 41,8%, iar
comparativ cu sfarsitul anului 2021 s-a micsorat cu 46,2%. Astfel:

1) pe imprumuturile recreditate prin intermediul Ministerului Finantelor —
66,0 mil. lei, 4,1 mil. dolari SUA si 0,4 mil. euro (echivalent a 145,4 mil. lei) sau
91,3% din totalul datoriei expirate. Beneficiarii recreditati care nu au executat
graficele de rambursare a datoriilor sunt:
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- Programul de dezvoltare a serviciilor de aprovizionare cu apa potabild,
finantat de Banca Europeana pentru Reconstructie si Dezvoltare (Consiliul
raional Soroca);

- Proiectul Alimentare cu Apa si Canalizare, finantat de cdtre Banca Mondiala
(I.M. Api canal Cahul, Directia de productie Apa Canal Stefan-Voda);

- Proiectul Energetic Il suplimentar (Consiliul raional Drochia);

- 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 Externd — 3,8 mil. lei si 0,5 mil. euro
(echivalentul a 13,8 mil. lei) sau 8,7% 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
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.).

16 000
14000 -
12000 -

Evolutia datoriilor beneficiarilor

recreditati, la  situatia din 11499,8

31 decembrie 2021 - 31 decembrie . 15000 207917
2023, (mil. lei) é 8 000 7036,2
6000 -
4000 -
2 000 295,9 273,4 159,2
0 = a— —
31 dec. 2021 31 dec. 2022 31 dec. 2023

‘ —+—Soldul datoriei —-=-Datoria cu termen expirat’

Graficul prezentat atesta cd, comparativ cu finele anului 2021 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 sfarsitul anului 2022
are o evolutie descendentd, conditionatd de rambursarea imprumuturilor recreditate
(in special de catre S.A. ,,Energocom”) si anularea unor datorii in rezultatul Tncetarii
procesului de insolvabilitate. Soldul datoriilor cu termen de achitare expirat are o
evolutie descendentd, conditionata de anularea datoriilor.

Urmare a incetarii procesului de insolvabilitate si radierii din Registrul de stat
al persoanelor juridice a S.A. ,,Avicola Vadul lui Voda” si S.A. ,,Becon-Basarabia”,
la data de 10 octombrie 2023, prin Ordinul Ministrului Finantelor nr. 94, a fost
anulatd datoria pe Tmprumuturile recreditate Tn marime de 3,2 mil. lei si 5,6 mil.
dolari SUA.

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, fata de beneficiarii recreditarii care detin
arierate pe imprumuturile recreditate. Astfel, pe parcursul anului 2023, la bugetul de
stat 1n acest sens au fost Incasate 17,5 mil. lei, ceea ce constituie 0,2% din suma
totald rambursata in perioada de referinta.
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Analizand structura datoriilor prin prisma beneficiarilor recreditati, se
constatad cd in perioada de referinta sunt active operatiunile de recreditare fata de 77
de beneficiari recreditati:

1) 33 agenti economici cu soldul datoriilor de 4 413,3 mil. lei sau 42,9% din
suma totala a datoriilor, dintre care 147,0 mil. le1 sunt datorii cu termen expirat
(92,3% din suma totald a datoriilor expirate), dintre care:

a) 15 Intreprinderi care au datorii in suma de 4 191,0 mil. lei activeaza in regim
ordinar. Suma datoriilor cu termen expirat constituie 6,9 mil. lei (4,3% din suma
totald a datoriilor expirate);

b) 12 intreprinderi care au datorii in suma de 139,9 mil. lei se afla in proces
de insolvabilitate conform Legii insolvabilitatii. Suma datoriilor cu termen expirat
constituie 57,7 mil. lei (36,3% din suma totald a datoriilor expirate);

c¢) 4 intreprinderi care au datorii in suma de 72,5 mil. lei sunt potential faliti.
Suma datoriilor cu termen expirat constituie 72,5 mil. lei (45,5% din suma totala a
datoriilor expirate);

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
(6,2% 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 460,9
mil. lei (4,5% din suma totald a datoriilor). Suma datoriilor cu termen expirat
constituie 8,4 mil. lei (5,3% 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 5 417,5
mil. lei (52,6% din suma totala a datoriilor), dintre care 3,8 mil. lei sunt cu termen
expirat (2,4% din suma totald a datoriilor expirate).

Structura  datoriilor  prin  prisma Banclle, och, Azl
beneficiarilor recreditati, la situatia din participante 52,6%
31 decembrie 2023, (%)

Agentii
economici
Autoritatile 42,9%

publice
locale 4,5%

Reiesind din diagrama prezentata se atestd, ca datoriile organizatiilor de
creditare nebancare si asociatiilor de economii si Tmprumut participante la
recreditarea de stat constituie ponderea majora de 52,6% din toate datoriile, urmate
de agentii economici cu cota de 42,9% si autoritatile publice locale cu o parte de
4,5%.

41



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

31 decembrie 2023

Nr. Beneficiarii recreditati Numarul Soldul datoriei Soldul datoriei cu

d/o beneficiarilor termenul C!e achitare
expirat

mil. lei % mil. lei %

1. Tntreprinderile de stat 6 4116,5 40,0 65,5 41,1

2. Tntreprinderile municipale 8 2251 2,2 11,0 6,9

3. Autoritatile publice locale 27 460,9 4,5 8,4 53
4, Tntreprinderile din sectorul privat 19 71,7 0,7 70,5 44,3

5 Bancile, OCN, AEIl participante 17 54175 52,6 3,8 2,4
Total 77 10 291,7 100,00 159,2 100,0

Reiesind din datele prezentate se constatd, cd partea cea mai mare a datoriilor
(52,6%) 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 cota de 40,0%, la polul opus fiind intreprinderile din
sectorul privat cu o cotd de 0,7%. In partea ce tine de arierate, intreprinderile din
sectorul privat inregistreazd partea majora a acestora (44,3%), urmate de
intreprinderile de stat, intreprinderile municipale, autoritatile publice locale, si
bancile, organizatiile de creditare nebancare, asociatiile de economii si imprumut
participante cu o cota de 2,4%.

Analizdnd 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
—3782,1 mil. lei sau 36,7% din suma totala a datoriilor imprumuturilor recreditate;

2) agricultura, silvicultura si pescuit — 3 550,9 mil. lei sau 34,5% din suma
totald a datoriilor imprumuturilor recreditate;

3) industria prelucratoare — 710,7 mil. lei sau 6,9% din suma totala a datoriilor
imprumuturilor recreditate;

4) transport si dezvoltare — 638,7 mil. lei sau 6,2% din suma totala a datoriilor
imprumuturilor recreditate;

5) comert cu ridicata si cu amanuntul; intretinerea si repararea autovehiculelor
si a motocicletelor — 4992 mil. lei sau 4,9% din suma totald a datoriilor
imprumuturilor recreditate;

6) distributia apei, salubritate, gestionarea deseurilor, activitati de
decontaminare — 334,4 mil. lei sau 3,2% din suma totala a datoriilor imprumuturilor
recreditate;

7) constructii — 321,3 mil. let sau 3,1% din suma totala a datoriilor
imprumuturilor recreditate;

8) activitdti de servicii administrative si activitdti de servicii suport — 153,3
mil. lei sau 1,5% din suma totald a datoriilor imprumuturilor recreditate;

9) sandtate si asistenta sociald — 152,1 mil. lei sau 1,5% din suma totala a
datoriilor imprumuturilor recreditate;
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10) arta, activitati de recreere si de agrement — 50,3 mil. lei sau 0,5% din suma
totala a imprumuturilor recreditate;

11) activitati de cazare si alimentatie publica — 66,6 mil. lei sau 0,6% din suma
totald a datoriilor imprumuturilor recreditate;

12) informatii si comunicare — 8,3 mil. let sau 0,08% din suma totald a
imprumuturilor recreditate;

13) industria extractiva — 4,9 mil. lei sau 0,05% din suma totala a datoriilor
imprumuturilor recreditate;

14) invatamant — 8,9 mil. lei sau 0,09% din suma totalda a imprumuturilor
recreditate;

15) alte activitati de servicii — 8,8 mil. lei sau 0,09% din suma totald a
imprumuturilor recreditate;

16) activitati financiare si asigurari — 1,0 mil. lei sau 0,01% din suma totala a
datoriilor imprumuturilor recreditate.

Datoriile beneficiarilor recreditati sub aspectul activitatilor economice, la situatia
din 31 decembrie 2023, (mil. lei)

Activitati financiare si asigurari | 1,0
Industria extractiva | 4,9
Informatii si comunicatii | 8,3
Alte activitati de servicii | 8,8
invatamant | 8,9
Activitati de cazare si alimentatie publica ¥ 66,6
Arta, activitati de recreere si de agrement ¥ 50,3
Activitati de servicii administrative si activitati de servicii suport & 153,3
Sanatate si asistenta sociala & 152,1
Constructii s 321,3
Distributia apei, salubritate, gestionarea deseurilor, activitati de decontaminare ks 334,4
Comert cu ridicata si cu amanuntul; intretinerea si repararea autovehiculelor si a. Sl 499,2
Transport si dezvoltare [ 638,7
Industria prelucratoare s 710,7
Agricultura, silvicultura si pescuit & . , o 3550,9
Productia si furnizarea de energie electrica si termica, gaze, apa cald si aer conditionat & & 37821

0 500 1000 1500 2000 2500 3000 3500 4000 4500
Mil. lei

|

Conform graficului prezentat ponderea majora din structura datoriilor
beneficiarilor recreditati revine activitatii economice productia si furnizarea de
energie termica, gaze, apa calda si aer conditionat cu 36,7%, urmata de activitatea
agricultura, silvicultura si pescuit cu 34,5%, in timp ce activitatii financiare si
asugurdri 11 revine partea cea mai mica de 0,01%.

Ministerul Finantelor al Republicii Moldova
Directia generala datoria sectorului public si asistenta externa
Adresa postala: MD-2005, mun. Chisindu, str. Constantin Tanase, 7
www.mf.gov.md, tel.(022) 26-27-26
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Anexa

Raportul privind implementarea Planului de gestionare a riscului operational si de continuitate a activititilor aferente managementului

datoriei de stat pentru anul 2023

Denumirea riscului
operational

Reactii de riaspuns ale colaboratorilor DGDSPAE

1. Resurse umane

1.1. Absenta persoanei
cheie

-Au fost delegate sarcinile/atributiile cétre alti colaboratori ai directiei pe tematica respectiva;

-Au fost coordonate in prealabil activitatile asigurandu-se prezenta persoanei — cheie in momentele de importanta majora
pentru activitatea directiei;

-In cazurile in care se cunostea in prealabil perioada absentei persoanei-cheie, aceasta a asigurat exercitarea in prealabil a
sarcinilor si atributiilor care ii revin conform fisei postului;

-A fost suplinit numarul de persoane instruite pe tematici relevante activitatii directiei.

1.2. Erori comise de
catre persoanele
responsabile

-A fost verificata informatia si comparate rezultatele din mai multe surse;

-A fost aplicat principiului celor patru ochi/verificarea informatiilor elaborate de minim doua persoane;

-Evidenta tranzactiilor VMS a fost tinuta in paralel in S..LDMFAS, Acces si Excel, ceea ce a permis verificarea si prezentarea
unei informatii veridice.

1.3. Abilitati
insuficiente ale
personalului implicat

-In situatia capacitatilor analitice limitate, pe parcursul anului 2023 s-a pus accentul pe autoinstruire a personalului in format
online la cursurile oferite de Banca Mondiald, FMI, JVI, MCDF si delegarea la cursurile offline.

1.4. Fluxul

-Instruirea personalului si delegarea temporara a responsabilitatilor catre alti colaboratori a permis sa fie diminuat impactul

personalului fluxului de personal din cadrul subdiviziunii.

DGDSPAE

1.5. Fluxul -Pe parcursul anului s-a asigurat colaborarea, precum si informarea IP CTIF de importanta asigurarii continuitatii procesului
personalului -cheie din | de functionare a ST DMFAS.

cadrul IP CTIF

2. Nerespectarea prevederilor legale

2.1. Executarea
atributiilor in mod
fraudulos, corupt si
necinstit

-Intru exercitarea a atributiilor de serviciu colaboratorii DGDSPAE au avut obligatia sa respecte cu strictete prevederile legale
si sa se conformeze Codului de etica si Conduita pentru angajatii Directiei si membrii comisiilor care au tangenta cu domeniul
datoriei sectorului public.




2.2. Risc de buget de
timp

-Colaboratorii DGDSPAE s-au ghidat de principiul prioritizarii activitatilor;

-Informatia a fost verificata prin contrapunere cu alte surse, inclusiv pe verticala, documentele elaborate fiind coordonate si
cu alte subdiviziuni ale ministerului/institutii care au tangenta cu subiectul abordat;

-A fost folosit pe deplin sistemului informational “E-managementul documentelor si petitiilor”, care a permis reducerea
considerabild a timpului de avizare si promovare a proiectelor de acte normative.

2.3. Nerespectarea
prevederilor
contractului/acordului
de imprumut

-Au fost monitorizate permanent actiunile aferente programului de suport bugetar, cat si urmaritd indeplinirea
conditionalitatilor prevazute de program;

-Au fost monitorizate conditionalitdtile necesare pentru efectuarea debursarilor;

-Au fost examinate continuu contractele de imprumut, cat si monitorizate amendamentele existente;

-A fost efectuatd analiza financiara a companiilor si evaluarea gajului;

-Au fost verificate cu strictete datile de platd scadente conform contractelor de imprumut pentru a evita intarzierile de plati si
achitari de penalitati.

3. Infrastructura si tehnologii informationale

3.1. Defectiuni tehnice
ale utilajului de lucru
(inclusiv virusi)

-In cazul defectiunii sistemelor DMFAS si TREZ 2, au fost delegate atributiile catre IP CTIF. Astfel, pe parcursul anului
2023, IP CTIF a asigurat suportul necesar, functionalitatea si gestionarea retelei de calculatoare in vederea desfasurarii
proceselor critice activitatii DGDSPAE.

3.2. Incapacitatea
sistemului
informational existent
(DMFAS) de a
generaliza si furniza
informatia necesara
corect si in termen;

- A fost efectuata cu regularitate validarea sistemului informational DMFAS in conformitate cu Calendarul de validare al
datelor existente;
-A fost au fost delegate atributiile catre [P CTIF, asigurandu-se totodata inlaturarea erorilor depistate.

3.3. Tergiversarea de
catre expertii
UNCTAD a
procedurilor
solutionare a erorilor
depistate in ST DMFAS

- Pe parcursul anului 2023 au fost depistate probleme la elaborarea prognozelor privind deservirea datoriei, acestea fiind
ajustate manual de catre utilizator.

3.4. Echipament de
lucru insuficient

-Au fost efectuate cu regularitate actele de verificare pe doua directii: pe de o parte cu creditorii externi, pe de altd parte cu
unitdtile de implementare, cu contrapunerea datelor prezentate de acestia;
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-Au fost monitorizate cu regularitate extrasele de cont si zilele de odihnad/sarbatoare a bancilor intermediare cu care BNM
conlucreaza si prin care are loc efectuarea transferurilor catre beneficiarii finali, pentru a nu admite cazuri de tergiversare a
platilor.

3.5. Deconectare la
reteaua de curent
electric si internet

- Au fost inregistrare sistari a curentului electric, dar a fost utilizat generatorul de energie electric, astfel incat activitatile sa
nu fie sistate;

- Sistarea accesului la internet nu a avut loc, ceea ce a permis desfasurarea activitatii in mod normal;

- Nu a fost sistat accesul la terminalul Bloomberg, ceea ce a permis evaluarea a unui criteriu calitativ al activitatii derulate de
dealerii primari.

4. Subdiviziuni si autoritati implicate in proces

4.1. Prognoze
defectuoase ale
indicatorilor
macroeconomici, care
stau la baza estimarilor
cadrului bugetar pe
termen mediu

-La necesitate, documentele au fost actualizate in concordanta cu ultimele prognoze ale indicatorilor macroeconomici care
erau Tn vigoare in momentul elaborarii acestora.

4.2. Prezentarea cu
intarziere a
informatiilor de catre
factorii implicati

-Colaboratorii DGDSPAE permanent au monitorizat termenii de prezentare a informatiei de catre factorii implicati si au
asigurat incadrarea in limitele acestora prin actiuni de informare/mobilizare despre importanta prezentarii informatiei
conforme si in termen.

4.3. Date eronate
prezentate de catre
factorii implicati

-Datele din raportul “Informatia despre creditele ipotecare acordate In cadrul Programului de stat ”Prima casa” generate din
SI DMFAS se verifica cu datele din informatiile respective de la bancile comerciale, si in cazul depistdrii unei discrepante,
pentru precizarea situatiei, se contacteaza executorul respectiv din banca comerciala;
-In procesul recreditirii mijloacelor financiare obtinute din imprumuturi externe 1.S., acestea din urmia au prezentat setul de
documente conform prevederilor HG nr. 1136/2007, care ulterior au fost coordonate.

5. Incidente cand este interzis accesul in sediu ministerului

5.1. Cutremur de
pamant, incendiu, atac,
explozie, proteste de
amploare

- Pe parcursul anului 2023 acest risc nu s-a materializat, totodata colaboratorii. DGDSPAE au respectat normele tehnice de
utilizare a echipamentelor de lucru.
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