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Sumar executiv

Drept urmare a analizei privind evolutia datoriei sectorului public, se atestd 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 sfirgitul anului 2022 este conditionatd in special de majorarca
soldului datoriei de stat la valoarea nominald 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 datoriel sectorulul public pe componente, §s sitaatia din 31 decernbrie 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 interna — 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 sfirsitul anului precedent a fost influentata de finantarea netd pozitiva
atdt internd ct si externd. Cu toate acestea, soldul datoriei de stat fnregistrat la
situatia din 31 decembrie 2023 se situeaza sub plafonul 114 554,2 mil. lei - valoarea
precizati 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 casd”) a constituit 1 682,5 mil. lei sau
0,6% din PIB-ul pentru anul 2023.
In perioada de referinti 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.

incepand cu 31.05.2020 soldul datoriei de stat interne se prezintd la valoarea nominali, in conformitate cu prevederile
HG nr. 234/2020 "Pentru modificarea Hotidririi Guvernului nr. 1136/2007 cu privire la unele miasuri de executare a
Legii nr.419/2006 cu privire la datoria sectorului public, garantiile de stat §i 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% fati de anul precedent.?

Dinamica procesului inflationist®

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

Totodatd, rata medie anuala a inflatiei In anul 2023 a constituit 13,4%. fn ultima
perioada s-au conturat premise pentru temperarea presiunilor asupra prefurilor unor
subcomponente si pe 1dnga acest fapt, cererea interna va continua si 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
cobordt spre nivelurile tintite de autorititile monetare, modalitatea de ajustare a
tarifelor, precum si situatia tensionata In regiune §i 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 micd 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 comerciald 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 scidere 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
evaludrii balantei riscurilor interne si externe si a perspectivelor mflatei pe termen
scurt si mediu, Comitetul executiv al BNM, la sedinta din 7 noiembrie 2023, a
hotardt micsorarea ratei de bazd aplicate la principalele operatiuni de politicd
monetard cu 1,25 puncte procentuale, pand la 4,75 la sutd anual, iar ulterior, la
sedinta din 14 decembrie 2023 a mentinut acest nivel. Deciziile au fost adoptate din
perspectiva propagdrii in continuare a mésurilor de relaxare a politicii monetare din

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

3 Sursa: Comunicat privind Evolutia preturilor de consumn, Birou] National de Statistica.Sursa: Biroul National de Statistica,

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



ultima perioadd si urmdresc 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 i
TORF pe 6 luni) au avut o tendintd oscilantd. Valoarea medie pentru trimestrul IV
al anului 2023 a ratei Euribor pe 6 luni a constituit 4,041%?°, fiind cu 75,7 la suti mai
mare decit valoarea medie din trimestrul IV al anului 2022. Valoarea medie a ratei
TORF 6 luni pentru trimestrul TV al anului 2023 a Inregistrat 0,0163847%’ fiind de
doui ori mai mare decit valoarea medie din trimestrul IV al anului 2022. Aceste rate
de referintd sunt cel mai des utilizate la deservirea imprumuturilor de stat externe
acordate Republicii Moldova, purtitoare de rata flotanta a dobénzii.

Piata valutari (ratele de schimb)

Cursul de schimb oficial al monedei nationale inregistrat la sfarsitul anului
2023 a marcat o apreciere de 9,1 la sutd fatd de dolarul SUA si 5,0 la sutd fata de
euro, comparativ cu finele anului 2022. Dinamica cursului oficial al leului
moldovenesc fatd de euro a fost influentatd inclusiv de evolutiile monedei unice
europene fati 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 sutd
comparativ cu perioada similard a anului precedent, constituind 80 727,1 mil. lei.
Soldul bugetului de stat a inregistrat un deficit de 16 123,5 mil. lei, ceca ce constituie
88,0 la sutd din valoarea aprobata pentru anul 2023.

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

7 Sursa: Bloomberg.

® Syrsa: 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 necesititilor de finantare ale soldului
(deficitului) bugetului de stat la nivel acceptabil de cheltuieli pe termen mediu gi
lung, in conditiile limitdrii riscurilor implicate.

De asemenea, pe parcursul anului 2023 s-a urmdrit 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 {indnd cont de raportul cost-risc;
¢) 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 urmdtoarele valori:

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

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

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

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

- VMS emise pe piata primari 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
perioadi gi 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 urmitorii indicatori: ponderea datoriei de stat scadenta in decurs de un an, ATM
pentru total datoria de stat, VMS emise pe piata primard scadente in decurs de un an,
ponderea datoriei de stat cu rata dobénzii variabila.

2) A fost monitorizat indicatorul de sustenabilitate al datoriei de stat si publicat
in rapoartele trimestriale privind situatia in domeniul datoriei sectorului public,
garantiilor de stat si recreditirii 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 incadreazi in limite sustenabile, constituind 8,9%, sub
plafonul de 10,0% stabilit in Program, respectiv momentan nu produce riscuri
aditionale asupra stabilititii macroeconomice a tarii.

? Nu include instrumentul de alocare DST, intrucdt acesta nu prevede rambursarea sumei principale gi nu va fi refinantat.
19 Datoria de stat interni cu maturitatea de pani la un an gi purtiitoare de ratii a dob#inzii 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 sursclor 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 politicd de emisiuni
VMS predictibile i 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 secundard — Bursa de Valori a Moldovei. Astfel, la
30 mai 2023 au fost admise spre tranzactionare Obligatiunile de stat cu dobénda fixa
pe termen de 2, 3, 5 si 7 ani. Totodatd, intru extinderea maturitatii portofoliului
datoriei de stat interne la 27 septembrie 2023 au fost plasate cu succes Obligatiunile
de stat cu dobinda fixd pe termen de 10 ani.

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

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

7) In vederea promovirii VMS pe piata internd a fost organizati o sedintd cu
membrii asociatiei ” American Chamber of Commerce in Moldova”, ” Asociatia
Investitorilor din Romaénia”, ”” Camera de Comert [taliand din Moldova”, * Asociafia
Businessului European (EBA)” si ” Foreign Investors Association (FIA)”, in cadrul
cireia s-a discutat despre politica de emitere a VMS, cit si despre extinderea cercului
de investitori in VMS, diversificarea canalelor de vinzare a VMS si extinderca
maturititii portofoliului datorici de stat interne.

8) Intru diversificarea canalelor de vinzare a VMS odatd cu implementarea
platformei de tranzactionare in mod direct a VMS citre persoanele fizice, de catre
Proiectul USAID ,,Transparenta sectorului financiar in Moldova” (FSTA) a fost
semnat contractul cu compania responsabilad de proiectare si elaborare a Sistemului
Informational ,Programul de vénzare 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 transparenfd si
predictibilitate a pietei VMS, pe pagina web oficiald a Ministerului Finantelor au
fost publicate circa 481 de informatii.



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

11) La situatia din 31 decembrie 2023, in structura imprumuturilor de stat
externe creditorii multilaterali continui sa fie principalii creditori, constituind 90,8%
din soldul total al datoriei externe. Pe parcursul anului 2023, volumul total al
intririlor 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 reprezinti 42,2%
din sumi totald de intrdri din Imprumuturi de stat externe §i pentru susiinerea
bugetului de stat— 9 978,6 mil. lei (552,9 mil. dolari SUA), ceea ce reprezinta 57,8%
din sumd totald de intrari din Imprumuturi.

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

- Acordul de imprumut dintre Republica Moldova s1 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 gratie 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 Internationald
pentru Reconstructie si Dezvoltare pentru realizarea proiectului ,,Investitii pentru
Guvernanti, Crestere si Rezilientd in Agricultura (AGGRI)”, semnat la 05 iunie
2023, suma fmprumutului 50,1 mil. euro, maturitatea imprumutului este de 30 ani,
~inclusiv perioada de gratie de 5 ani, rata dobanzii este variabild, 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 Internationald
pentru Reconstructie si Dezvoltare in vederea realizirii Programului ,,Moldova,
masuri in situatie de urgentd, rezilientd si competitivitate. Operatiunea de politici de
dezvoltare 27, semnat la 09 ijunie 2023, suma Imprumutului 92,1 mil. euro,
maturitatea imprumutului este de 21 ani, inclusiv perioada de gratie de 3 ani, rata
dobénzii este variabild, comisionul de angajament constituie 0,25% calculat din
suma nedebursatd, comisionul unic constituie 0,25% din suma Imprumutului, acesta
urmeazi a fi debursat intr-o singura transa,

- Acordul de imprumut dintre Republica Moldova si Banca Europeana
pentru Reconstructie si Dezvoltare ,,RLF — Rispuns de urgentd — Ciile 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 dobéanzii variabila (Euribor 6m +
1,0 p.p), comisionul de angajament 0,5%, comisionul unic constituie 0,5% din suma
imprumutului;

- Acordul de imprumut ,,Proiectul Imbunititirea Calitatii Educatici” dintre
Republica Moldova si Banca Internationald pentru Reconstructie §1 Dezvoltare
semnat la 30 iunie 2023, suma imprumutului 36,5 mil. euro, maturitatea
imprumutului este de 25 ani, inclusiv perioada de gratie de 15 ani, rata dobanzii este
variabild, comisionul de angajament constituie 0,25% calculat din suma
nedebursati, comisionul unic constituie 0,25% din suma Imprumutului;

- Acordul de imprumut dintre Guvernul Republicii Moldova si Agentia
Japonezi pentru Cooperare Internationald pentru realizarea Proiectului ,,Politici de
dezvoltare intru redresarea economicd”, semnat la 10 iuliec 2023, suma Tmprumutului
13 500,0 mil. Yeni japonezi, maturitatea de 40 de ani, inclusiv perioada de gratie de
10 ani, la rata dobanzii variabila (rata de referintd Tokyo Term Risk Free Rate pentru
6 luni plus marja de 1,3 p.p. annual), comisionu} 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
macrofinanciari pentru Republica Moldova, n sumd de 100,0 mil. ecuro semnat la
20 iulie 2023, maturitatea imprumutului este de pana la 15 ani, inclusiv perioada de
gratie de pana la 15 ani. Rata dobéanzii aplicatd pentru fiecare trangd va depinde de
costul la care se va imprumuta Comisia Europeani pe piata financiard internationald;

- Acordul de modificare nr.1 la Acordul de imprumut dintre Republica
Moldova si Banca Europeand pentru Reconstructie si Dezvoltare in vederea
realiziirii proiectului ,,Securitatea furnizirii gazelor naturale”, semmat la 13
octombrie 2023, in sumi de 165,0 mil. euro, la rata dobénzii 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 Blti”, semnat la 16 octombrie 2023, in sumd de 86,0 mil. euro,
conditiile financiare se stabilesc in momentul debursérii fiecdrei trange, maturitatea
fiind de pana la 20 ani, inclusiv perioada de gratie de pand la 5 ani;

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

- Contractul de finantare dintre Republica Moldova si Banca Europeand de
Investitii ,,EFSD+ Fereastra Dedicatd Investitiei 1”7, in sumd de 41,2 mil. euro,
semnat la data de 15 decembrie 2023, conditiile financiare se stabilesc in momentul
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debursarii fiecdrei trange maturitatea maximéd fiind de pand la 30 de ani, inclusiv
perioada de gratie de pand la 4 ani, comisionul unic constituie 0,05 mil. euro;

- Acordul de imprumut dintre Guvernul Republicii Moldova s1 Bank
Gospodarstwa Krajowego (Polonia) pentru sustinerea dezvoltdrii intreprinderilor
mici si mijlocii prin intermediul Institutiei Publice Organizafia 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.

Totodatd, 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 §i Banca Europeand
pentru Reconstructie si Dezvoltare privind realizarca Proiectului ,Interconcctarea
retelelor de energie electrica dintre Republica Moldova si Roménia, 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 imprumut 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 activititilor aferente managementului datoriei de stat
pentru anul 2023. Documentul stabileste principalele misuri de reactie la riscurile
operationale, urmirindu-se in acelagi timp diminuarea probabilitdtii de aparitic
ulterioard a acestora.

13) In vederea imbunatatirii managementului datoriei de cdtre autoritatile
publice locale, in decembrie 2023, a fost organizat un seminar in cadrul cérui a fost
prezentat cadrul normativ care reglementeazi contractarea i raportarea datorici.
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Datoria sectorului public

La situatia din 31 decembrie 2023, soldul datoriei sectorului public!! s-a
majorat cu 9 450,4 mil. lei comparativ cu sfarsitul anulwi 2022 i a constituit
107 931,3 mil. lei, inregistrind o de crestere de 9,6%. Datoria sectorului public la
situatia din 31 decembrie 2023 este formata din 96,3 la sutd din datoria de stat. Pe
parcursul anului 2023, Ministerul Finantelor, s-a axat pe acoperirea necesititilor de
finantare a deficitului bugetar prin contractarea datoriei din surse externe cit 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 inregistratd cregterea 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 influentatd 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. Totodatd, ce tine de datoria
externd a sectorului public mentiondm cd se evidentiazd 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 prezintd
in cele ce urmeaza.

i1 Soldul datoriei sectorului public se compune din datoria de stat, datoria BNM gi datoria direct contractati a intreprinderilor din
sectorul public $i 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
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La situatia din 31 decembrie 2023, datoria externd 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 internd 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 31d 2023

a0

sop

Datoria externi a

BUN%

. . 47 040,7 | 62510,8] 664927
sectorului public

oy
Datoria infernd a 347876 | 35970,1 | 414386
sectorului public
Total 818283 | 98480,9 | 1079313

200% |

Rt

1 gec 2071

Majorarea soldului datoriei sectorului public Ia situatia din 31 decembrie 2023
in comparatic cu sfargitul 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. Totodati, 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, Tn structura datoriei directe a UAT se
evidentiazi ponderea majord a datoriei in moneda nationald de 51,2%, micsoréndu-
se cu 5,6 p.p. fatd de finele anului 2022 si cu 15,1 p.p. comparativ cu finele anului
2021. Din datoria directd a UAT, 60,6% o reprezintd datoria purtitoare de ratd
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 totalf a sectorului public din
motiv ci acestea sunt deja incluse fn datoria de stat (externd).

13 Datoria UAT-lor pe imprumuturile recreditate nu se include n datoria totald a sectorului public din motiv ¢i acestea sunt deja
incluse in datoria de stat (externd).
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21,9 p.p. comparativ cu finele anului 2021. Totodatd, 15,9% din totalul datoriei
directe a UAT urmeazi si ajunga la scadentd 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 intermne emise de UAT au constituit 225,2 mil. le1, 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 majord a datoriei in
monedi nationald de 65,1% majorandu-se cu 12,8 p.p. fatd de finele anului 2022 g1
cu 8,4 p.p. comparativ cu finele anului 2021. Din datoria directd a intreprinderilor
din sectorul public, 100,0% reprezinta datoria purtitoare 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 urmeaz4 sa ajunga la scadentd 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%. Totodatd datoria cu termen expirat pe
imprumuturile recreditate la situatia din 31 decembrie 2023 a intreprinderilor de stat
si intreprinderilor municipale se cifreazi la 76,5 mil. lei, majorindu-se fata de
sfarsitul anului 2022 cu 0,1 mil. lei, ce constituie o crestere de 0,1% la sutd.

La situatia din 31 decembrie 2023, soldul datoriei UAT pe imprumuturile
recreditate constituie 460,9 mil. lei, diminudndu-se fatd 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 cifreazi la 8,4 mil. lei, diminuindu-se fatd de sfarsitul anului 2022 cu 1,0 mil. lei,
ce constituie o crestere de 14,1% la suta.

in ce priveste aricratele 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 sumd de 37,4 mil. lei si din
arieratele la Imprumuturile externc a datoriei de stat in sumi de 268,5 mil. lei.
Comparativ cu situatia de la finele anului 2022, valoarea arieratelor a datoriel
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 nominald, sau cu
9,9% la sutd fatd 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 nominald cu 5 173,8 mil. lei. Modificarea soldului datoriei de stat
externe se datoreazi finantirii externe nete pozitive In valoare de 8 490,3 mil. lei si
ca urmare a fluctuatiei a cursului dolarului SUA fata de alte valute striine in valoare
de -4 321,0 mil. lei. Totodat, cresterea soldului datoriei de stat interne a fost in mare
14



parte determinatd de finantarea internd netd pozitivd de 6 190,0 mil. lei la pretul de
cumpdrare, provenitd din emisiunile de VMS efectuate pe piata primaréd in cursul
perioadei analizate.

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

Evolutia datoriei de stat in P1B, la situatia
din 31 decembrie 2021- 31 decembrie 2023
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Structura datoriei de stat poate fi analizatd prin prisma a patru aspecte, cum
sunt: maturitatea, valuta, rata dobinzii i instrumente ale datoriei.

1) Structura datoriei de stat conform maturitifii ramase reflectd intervalul de
timp in care plitile ajung la scadentd. Datoria de stat pe termen scurt se situcaza la
nivelul de 30,0 la sutd, ceea cc Inseamni ¢ mai mult de o patrime din soldul datoriei
de stat urmeazi si ajungi la scadentd in decurs de un an. Datoria pe termen lung
constituie 70,0 la sutd din portofoliul datoriei de stat, cele mai lungi perioade ale
maturititii filnd 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 maturititii rimase, la situatia din
31 decembrie 2021 — 31 decembrie 2023

5 14 Datoria de stat e e e i
pe termen scurt 21 434,4 263324 | 311780

Dat. de stat pe termen scurt

# Datoriadestat | | Dat. de stat pe termen lung 563183 | 683276 728251

pe termeti lung |

Total Datoria de stat 777527 | 94660,0 | 104 003,1

2) Potrivit structurii pe valute a datoriei de stat, ponderea majord ii revine
datoriei de stat interne in Lei moldovenesti — 38,1%, urmatd de imprumuturile de
stat externe denominate in cosul valutar DST cu 29,3% si Euro cu 29,5%.
Urmitoarele pozitii sunt ocupate Yenul japonez — 2,4%, Dolarul SUA —0,7%.

Structura datoriei de stat, pe valute, la situatia din 31 decembrie 2023,
firi descompunerea DST cu descompunerea DST
15



CNY GBP
JPY 3,4% 2,2%
4,5% B

[n structura datoriei de stat pe valute, cu descompunerea cosului valutar DST,
pozitia dominanti este ocupatid 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 sterlind — 2,2%.

3) in ce priveste structura pe tipuri de ratd a dobénzii, datoria cu rata flotantd a
dobanzii a constituit 27,9 la sutd din portofoliul datorici de stat la situatia din 31
decembric 2023, ceea ce reprezintid o majorare cu 1,0 p.p. in comparatie cu sfarsitul
anului 2022,

Structura datoriei de stat, pe tipuri de rata a dobénzii, la situatia din
31 decembrie 2021 31 decembrie 2023
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Instrumentele datoriei de stat cu rata fixd a dobénzii, la situatia din 31
decembrie 2023 sunt:

a) Tmprumuturile de stat externe contractate de la institufiile financiare
internationale (BEI, BDCE, UE, BERD, FIDA, AID, FMI), precum g1 de la~
creditorii bilaterali (Agentia Francezd pentru Dezvoltare, Guvernul SUA,
CCC SUA, UniCredit Austria'*, Banca germani KfW, JICA, Guvernul
Poloniei);

b) VMS emise pentru exccutarea obligatiilor de plata derivate din garantiile de
stat!”;
¢) VMS emise pe termen scurt (bonurile de trezorerie),

“ Imprumuturile de stat externe contractate de la BDCE, FMI si UniCredit Austria, a ciror rati a dob4nzii constituie
0,00% sau nu sunt purtitoare de rati a dobénzii, in scopul raportarii, sunt atribuite categoriei de instrumente a datoriei
de stat cu rata fix3 a dobanzii.

13 YMS emise conform Legii nr. 235 din 03.10.2016 privind emisiunea obligatiunilor de stat in vederea executérii de
citre Ministerul Finantelor a obligatiunilor de plati derivate din garangiile de stat nir. 807 din 17.11.2014 sinr. 101 din
01.04.2015.
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d) VMS convertite;
e) VMS emise pe termen lung (obligatiunile de stat cu maturitatea de 2, 3, 5,7
si 10 ani).

Instrumentele cu rata flotanta a dobénzii sunt:

a) imprumuturile de stat externe cu rata flotantd a dobéanzii, confractate de la
organizatiile financiare internationale (BEI, BIRD, BERD, FMI) si de la
creditorii bilaterali (Guvernul Rusiei, Agentia Francezi pentru Dezvoltare,
Guvernul Japoniei, JICA);

b) alocarea DST de la FMI;
¢) VMS cmise pe termen tung (obligatiunile de stat cu maturitatea de 2 §i 3 ani).

4) In structura datorici de stat, pe instrumente, la situatia de la 31 decembrie
2023, ponderea majoritard o detin Imprumuturile de stat externe cu 55,5 la suta,
micgorandu-se cu 0,4 p.p. fatd de ponderea care o detinea la sfargitul anului 2022. A
doua pozitie este ocupatd VMS emise pe piata primara cu ponderea de 24,7%, dupa
carc urmeazi 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 — 31d brie 2023

WS emise”

| Tmprumut. de stat externe | 37441,5 | 52951,0 | 577269
VMS emise p/u exec,
oblig. de platd derivate din | 12351,2  12061,2 11 751,2
garantiile de stat
VMS emise pe piata

18 778,1 | 20 189,8 25781,5

primari
Alocare DST 70298 72166 6610,1

VVMS convertite 21520 22414 21334

Ponderea Obligatiunilor de stat in totalul datoriei de stat a fnregistrat 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 destinati serviciului datoriei de stat, adici costul asociat acesteia, s-a
majorat de doud ori comparativ cu finele anului precedent, ca urmare a cresterei
ratelor de dobéanda.

16 Serviciul datoriei de stat reprezinti plitile de dobéindi si comisioanele aferente datoriel.
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Evolutia serviciului datoriei de stat, in valori nominale (mil. lei) si ca pondere in
veniturile bugetului de stat (cu exceptia granturilor),

pe parcursul anu
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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 iIn totalitate
din datorie de stat externd directa.

De la inceputul anului 2023, soldul datoriei de stat externe exprimat in dolari
SUA a inregistrat o majorare cu 555,6 mil. dolati SUA sau cu 17,7%. Aceasta
modificare este justificatd prin finantarea externd neta pozitiva In valoare de 459,7
mil. dolari SUA si ca urmare a fluctuatiei pozitive a cursului dolarului SUA fatd de
alte valute strdine In valoare de 95,9 dolari SUA.

Ca pondere in PIB, la 31 decembrie 2023, datoria de stat externd a inregistrat
21,4 la sutdi, diminudndu-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
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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 sutd, ceca
ce indicd 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 stas extasne pe creditor], 31.12.2021- 31.12.2023
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in structura datoriei de stat externe pe creditori, creditorii multilaterali continué
sd fie principalii creditori. Datoria de stat externd fatd 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 decit la finele anului 2022. Cea mai mare pondere in soldul datoriei
de stat externe fatd 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%, BIRD — cu 7,8% s1
alti creditori cu o pondere cumulativa de 4,4 la suti.

Datoria de stat externa fatd 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 majord de circa 42,7% din datoria fata de creditorii
bilaterali, urmati 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 cumulativd de 4,2 la suta.
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Ca evolutie, comparativ cu situatia din 31 decembrie 2022, se observi tendinta
ascendenta a datoriei de stat externe fatd de creditorii multilaterali i bilaterali n
valoare nominala.

In ce priveste structura datoriei de stat externe pe valute, ponderea majoré este
ocupati de euro cu 47,7% (cu 1,2 p.p. mai mult decét la finele anului 2022). A doua
pozitie apartine imprumuturilor 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 suti din portofoliul datoriei de stat externe,
cu 3,3 p.p. mai putin decit la situatia din 31 decembrie 2022, urmatd de
imprumuturile acordate n yenul japonez cu 3,9% (cu 2,2 p.p. mai mult decit la finele
anului 2022), iar ponderea dolarului SUA este de 1,1% din soldul datoriei de stat
externe.

Odati cu descompunerea cosului valutar DST pe valute componente, 62,3 la
sutd din datoria de stat externi e detinutd de euro, dupa care urmeaza dolarul SUA
cu 21,4%, yenul japonez cu 7,3%, ynanul chinezesc cu 5,4%, si lira sterlind cu 3,6%.

Structura datoriei de stat externe pe valute, (%)
la sfirgitul anului 2022 la sfiarsitul anului 2023
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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 fnregistratd 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 majordrii 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 trangei nr.1 si
nr.2 din Imprumutul acordat de BERD in vederea realizérii Proiectului ,,Securitatea
furnizirii gazelor naturale”, in suma totald de 300,0 mil. euro.

In ce priveste creditorii in favoarea cdrora se deservesc imprumuturile de stat
externe, cea mai mare pondere in totalul deserviril 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);
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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 similara a anului precedent.

by Serviciul datoriei de stat externe, pentru care au fost utilizate mijloace in
sumi de 79,4 mil. dolari SUA (echivalentul a 1 434,0 mil. lei), cu 49,9 mil. dolar
SUA mai mult decit 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 sutdi o detin
imprumuturile cu rata dobénzii cuprinsa intre 0,01% - 2,0%.

Surse de finanfare externi

La capitolul intriri de imprumuturi de stat externe, pe parcursul anului 2023, au
avut loc intriri de imprumuturi de stat externe sub forma de mijloace financiare in
sumi totald de 948,3 mil. dolari SUA (echivalentul a 17 264,0 mil. lei), ceea ce
reprezinti o crestere cu 84,4 mil. dolari fatd de perioada similara a anului precedent
sau cu 9,8%.

in structura intririlor de Tmprumuturi de stat externe sub formd 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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Debursiri privind imprumuturile de stat externe, pe creditori,
pe parcursul anului 2021 — 2023

FIDA9,6%

BE11,2%.

‘epeEtEN . G
D 4,9%

BERD 38,0 237.3 309,5

FMI 2333 447 % 2504 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% 922 9,7%
AID 76,4 14,6% 1418 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 11,9 1,2%
FIDA 43 0,8% 5,1 0,6%
Guvernul Poloniei -

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 intririlor
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 reprezintd 58,3% din totalul intrérilor de imprumuturi de

stat externe.

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

Sustinerea bugetului
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546,6
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< ata |
F a3
el

2021

P_ro

Ponderea in total

Sustinerea bugetului

64,1%

63,3%

58,3%

2022 iz}

ésﬁégincrea hvzgmilrulr
@¥yoieste fnangare din surse extemne

Proiecte finantate din surse externe

35,9%

36,7%

41,7%
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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 nominald, 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 plata 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 nominald nominald sau cu 6 190,0 mil. lei la
pret de cumpdrare. Modificarea datoriei de stat interne s-a produs preponderent din
contul majorarii emisiunii VMS pe piata primard, cu 5 591,7 mil. lei la valoarea
nominald sau cu 6 500,0 mil. lei la pret de cumparare si rascumpararii VMS emise
pentru executarea obligatiilor de platd derivate din garantiile de stat in suma de 310,0
mil. lei. Datoria de stat interni ca pondere in PIB s-a majorat cu 0,6 p.p. comparativ
cu anul 2022, inregistrind o pondere 13,2 la suta.

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

- 15%:

emise p/u ex. obl. de
pl. derivate din gar. de stat (12 351.2 |12 061,2 |11 751,2
+ 9% VMS emise pe piata prim. |18 778,2 (20 189,8 5 781,53

T osw 1 VMS convertite 21520 (22414 (21334

BV

i Total 33 281,4 (34 492,4 39 666,1
10000 - 3% F :
5006 L ONgeLs. g

o . —-— B f o || VMS emise p/u ex. obl. de

31dec 2021 31dec.2022  3ideczozs || pl derivate din gar. de stat 5,1% 44% | 3,9%

$451YMS convertite VS emise pe plaaprimary 11| VIMS cmise pe piafa prim. 7,7% 7,4% 8,6%

MBS aroise p_]_u_ex.gan&esm s Totad D5Hn PIB i1l VMS convertite 0,9% 0,8% 0.7%

s s Total 13,7% | 12,6% | 13,2%

Structura datoriei de stat interne se caracterizeazd prin urmdtoarele
instrumente:

1) Valorile mobiliare de stat emise pe piata primari

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
nominald, cu 8 455,6 mil. lei mai mult comparativ cu volumul VMS comercializat
in anul 2022. Totodatd, au fost riscumparate VMS ajunse la scadentd in perioada de
referintd in suma de 29 152,0 mil. lei la valoarea nominald.

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;

¢) 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, (%)
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Ponderea majord in VMS comercializate pe piata primarid in perioada de
gestiune o constituie bonurile de trezorerie cu scadenta 182 zile (44,4%), urmaté de
bonurile de trezorerie cu scadenta 364 zile (42,9%) si cele cu scadenta de 91 zile
(9,1%).

{n 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 dobénda fixd 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%).
Totodati, in premierd au fost emise obligatiuni de stat pe termen de 10 ani in volum
de 227,5 mil. lei. Comparativ cu perioada analogicd a anului 2022 volumul
comercializat al obligatiunilor de stat s-a majorat cu 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, inregistrind 7 537,2 mil. lei la valoarea nominala, iar
ponderea acestora in volumul total comercializat a constituit 21,7%. Totusi bancile
comerciale continud sd raiménd principalii investitori iIn VMS, cu o pondere de 78,3%
in totalul VMS procurate.

Tn 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 citre dealerii primari in nume si din cont propriu.

Printre cele mai active banci — dealeri primari, care au procurat VMS pe piata
primard pe parcursul anului 2023, se numira 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
interni aflate in circulatie, pe
parcursul anului 2022 — 2023,
(%)
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Volumul VMS emise pe piata primard aflate in circulatie la situatia din 31
decembrie 2023 la valoarea nominald 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%), urmati 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 sfargitul anului 2022, Obligafiunile de stat in
circulatie cu maturitatea de 3 si 5 ani s-au micsorat respectiv cu 0,8 §i 2,1 p.p, iar
Obligatiunile de stat in circulatie cu maturitatea de 7 si 10 ani s-au majorat respectiv
cu 0,5 51 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 §i 2,7 p.p.

Scadenta medie ponderatd anuald a VMS emise la situatia din 31 decembrie
2023 s-a majorat cu 51 zile fatd de situatia de la inceputul anului i 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.
fn momentul in care va spori nivelul de lichiditate al pictei secundare a VMS din
Republica Moldova, curba va fi construitd in baza randamentului/prefului de
tranzactionare de facto, ceea ce va majora gradul de precizie al rezultatelor obtinute.

17pe parcursul anului 2023, statutul de dealer primar a fost suspendat pe o perioadd de 3 luni, pentru BC ,,Energbank” 8.A 5i BC
EuroCreditBank” S.A. .
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Este de notat ci, curba randamentelor reprezintd o curbad ascendentd, ceea ce
presupune ca randamentele pe termen scurt sunt mai mici decat randamentele pe
termen lung. Aceasta se explica inclusiv prin faptul ¢ investitorii solicitd o ratd mai
mare de rentabilitate pentru asumarea riscului de a investi mijloace banesti pe o
perioadd mai lungd de timp. Totodatd, pe parcursul anmului 2023, in scopul
echilibririi economiei nationale, Comitetul executiv al BNM s-a axat pe diminuarea
ratei de baza aplicate la principalele operatiuni de politica monetard, respectiv,
Ministerul Finantelor a urmat o tendinta similard 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 1a valoarea nominala sau 6,5%.

Pe parcursul anului 2023, au fost reemise VMS convertite in sumi totald de
3 489,6 mil. lei si riscumpdrate VMS convertite In sumd totald de 3 597,5 mil. lei la
valoarea nominald. Totodata, pe parcursul perioadei de gestiune reemisiunea VMS
convertite a fost efectuatd pe termen de 91 zile, 364 zile g1 2 ani.

Rata medie ponderatd a dobanzii pentru VMS convertite rascumpérate in anul
2023 a constituit 15,69%, iar rata medie ponderata a dobénzii pentru VMS convertite
reemise In aceasti perioada a constituit 11,13%.

La situatia din 31 decembrie 2023, soldul VMS convertite a constituit 2 133,4
mil. lei 1a 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
executdrii obligatiilor Ministerul Finanfelor derivate din garantiile de stat, la 4
octombrie 2023 au fost riscumpdrate 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 mul. lei sau 29,6% din datoria de stat
mnterna.
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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. let.

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

derivalt)e din garant. %le staPt 33.1% 66,3% T7,1%

VMS emise pe piata primard 40,0% 29,0% 15,5%

e aws | VMS convertite 6,9% 4,7% 7,4%
T VIS omise pe pleto pilmars i

MUMS pfu exnc.obl. degl derte dingar. desat | Total 100,0% | 100% 100%

Din suma totald a cheltuielilor pentru serviciul datoriei de stat interne au fost

utilizate:
- 29831 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 dobdnzii 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
dobénzii. Astfel, in perioada de gestiune ratele maximale ale dobédnzii propuse de
catre investitori pentru VMS au variat de la 7,00% péna la 20,00%, insd Ministerul
Finantelor nu a acceptat toate ofertele investitorilor, fapt ce a permis mentinerea
unui nivel optim al ratelor dobanzii la VMS.

Ca rezultat, rata nominald medie ponderata a dobéanzii la VMS comercializate
in anul 2023 a constituit 8,62%, in descrestere cu 9,14 p.p. fatd de anul 2022.

Rata medie ponderatd a dobdnzii pentru VMS convertite riscumpdrate in anul
in anul 2023 a constituit 15,69%, iar rata medie ponderata a dobanzii pentru VMS
convertite reemise in aceastd perioadi a constituit 11,13%.

Rata medie ponderatdi a dobanzii pentru VMS emise pentru executarea
obligatiilor de platd 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 mul. lei
mai putin comparativ cu situatia de la inceputul anului 2023.

fn anul 2023 a continuat implementarea Programului de stat “Prima casd” in
conformitate cu Legea nr.293/2017 privind unele masuri in vederea implementarii
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Programului de stat “Prima casd” si Hotardrea 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), delegatd s3 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 citre Parlament
pentru acest scop. Creditele bancare acordate in cadrul Programului sunt garantate
de citre stat in marime de 50% din soldul creditului.

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

Pe parcursul anului 2023 de cétre bancile comerciale: BC “Moldova-
Agroindbank” S.A., BC "Moldindconbank” S.A., BC "Victoriabank” S.A., BC
QTP Bank” S.A., BC “Eximbank™ S.A. si BC "Energbank” in cadrul Programului
au fost acordate noi credite garantate de citre stat in suma de 16,4 mil. lei. In acecasi
perioadd 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 casd” in sumd 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 bincile 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 Socialda” S.A. — 33,0 mil. lei
- BC ,Unibank” S.A. ~ 0,5 mil. lei
Astfel, ]a situatia din 31 decembrie 2023, datoria bancilor respective in proces de
lichidare fatd 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 Sociald” S.A. — 1 807,0 mil. lei;
- BC ,,Unibank” S.A. — 1 806,8 mil. let
La situatia din 31 decembrie 2023, datoria debitorilor garantafi fatd de
Ministerul Finantelor formati in urma executdrii garantiilor de stat pentru
imprumuturi constituie 74,7 mil. lei, dintre care pentru Imprumuturile 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. Balti In proces de
insolvabilitate prin lichidare pentru dobdnda si penalitatea calculatd pentru
dezafectarea mijloacelor bugetare si 1,9 mil. lei - mijloacele dezafectate de la bugetul
de stat in urma onoririi garantiilor de stat in cadrul Programului de stat ,,Prima casa”.

28



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 lingd cele mengionate mai sus, se atestd si riscul operational, care
actioneazd 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 afecteaz atit costul datoriei de stat, cat si
volumul acesteia. Astfel, la situatia din 31 decembrie 2023, 61,9 la sutd din
portofoliul datoriei de stat ii revine datoriei de stat externe, care este supusa riscului
valutar fiind in totalitate denominatd in valutd striind. Ponderea datoriei de stat
externe s-a diminuat cu 1,7 p.p. comparativ cu situatia de la sfargitul anului 2022.

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

Ponderea in total

Datoria de stat interna 42.8% 36,4% 38,1%

Datoria de stat externi 57.2% 63,6% 61,9%

b) Structura datoriei de stat pe valute

Structura datoriei de stat pe valute, cu descompunerea cosului valutar DST,
evidentiazi vulnerabilitatea portofoliul datoriei de stat fatd de Euro si dolarul SUA,
ceea ce implicd necesitatea monitorizarii continue a cursului de schimb al acestor
valute. Astfel, ponderea datoriei de stat denominati in Euro §i dolari SUA formeaza
impreund aproximativ 52,0 la sutd din portofoliul datoriei de stat. Deci, majorarea
semnificativd a ratei de schimb a leului fatd de aceste valute striine ar expune
portofoliul datoriei de stat riscului valutar, ceea ce ar crea o povard 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

IncIusiv)DST ) Cu descompunerea DST
—i)—(;nderea in total - ) _Pmoml;(i“er;; 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% USHb 14,4% 14,7% 13,3%
USD 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%

Analizdnd 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 cd soldul datoriei de stat ca urmare a fluctuafiei ratelor de schimb a
monedei nationale fatd de valutele striine in care este denominatd datoria de stat
externi s-a dimunuat in proportie de 4,2 la sutd. Luand in cosideratie ponderea
fiecarei valute in totalul datoriei de stat odata cu descompunerea DST, cel mai mare
impact asupra modificirii soldului datoriei de stat 1-a avut aprecierea leului fatd de

Dolar si Euro.

2) Riscul de refinanfare

Riscul de refinantare este identificat prin indicatorit:

a) Profilul rambursdrii datoriei de stat interne §i externe

Noti: Profilul rambursdrii 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 reperfectatd anval in baza unui Acord intre
Ministerul Finangelor si BNM, astfel comportdnd un nivel redus al riscului de refinantare. Profilul
de rambursare a datoriei de stat externe nu include instrumentul alocarea DST, intrucdt acesia
reprezintd o datorie purtdtoare de dobdndd sub forma activelor de rezervd alocate de catre FMI
membrilor sdi, care nu prevede rambursarea sumei principale §i nu va fi refinanfata.

Ludnd in consideratie estimirile pentru profilul de riscumparare a datoriei de
stat interne, in anii ce urmeazi, se evidentiaza varful de platd pentru anul se
evidentiazi varful de platd pentru anul 2024, ceea ce denotd faptul ca datoria de stat
internd este In continuare preponderent pe termen scurt. Totodatd, mentiondm ca in
luna octombrie 2024 urmeazi a fi rambursatd VMS in suma totald de 330,0 mil. lei,
conform Legii nr.235/2016 privind emisiunca obligatiunilor de stat in vederea
executdrii de citre Ministerul Finantelor a obligatiunilor de platd derivate din
garantiile de stat nr. 807 din 17 noiembrie 2014 gi 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, reprezinta un risc semnificativ pentru bugetul
de stat, in contextul unor eventuale majorari ale ratelor de dobanda pe piata interna.
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Prognoza rambursirii 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

Datoriu de uuleuerni T

‘Datoria de staf interni ped

Mil. dolariSuA
¥
H

fihid 026 Lot e inn 203 W% 2032 on 04
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in ce priveste datoria de stat externi, se observi o distributie relativ omogend a
plitilor incepand cu anul 2025 si respectiv un risc de refinantare redus. Totodatd, in
anul 2024 se evidentiazd varful de platd 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 scadenta intr-un an

Indicatorii riscului de refinantare, la situatia din
31 decembrie 2021 - 31 d brie 2023

Perioada medie de maturitate : o LE i b2
(ATM), ani 49 | 44 | 37 | 84 | 80 | 85 | 68 | 66 | 66

Datoria scadentd in decursde | 57,6 | 610 | 632 | 51 | &8 | 95 | 27,6 | 278 | 300
i an, % % % %% % 9% % o % 0%

Indicatorii sus-mentionati vin in suportul concluziilor formulate in baza
profilului de rambursare al datoriei de stat interne, §i anume, la situatia din 31
decembrie 2023, 63,2% din datoria de stat internd urmeaz3 sa ajunga la scadentd in
decurs de un an, ceea ce presupune faptul cd datoria noud care va fi contractatd in
scopul finantarii deficitului bugetului de stat, va fi supusa implicit §i riscului ratei de
dobénda. Este de remarcat faptul cd comparativ sfarsitul anului 2022, datoria de stat
internd scadenti in decurs de un an s-a majorat cu 2,2 p.p., ce se explica cd Ministerul
Finantelor in scopul atenudrii riscului de refinantare, continud sd construiasca
lichiditdfi bazate pe emisiuni ale VMS pe maturititi lungi, in masura in care
conditiile de piatd permit.

Datoria de stat externd, datoritd instrumentelor pe termen lung, se incadreazi
in limite sigure, iar datoria de stat totald prezintd un risc de refinantare moderat,
astfel incét 30,0 la sutd din aceasta urmeaza si ajunga la scadentd in decurs de un
an. Totodatd, perioada medie de maturitate comparativ cu finele anului 2022 s-a
mentinut la acelasi nivel de 6,6 ani.

31



3) Riscul ratei de dobanda

Este identificat prin indicatorii:

a) Structura datoriei de stat dupa tipul ratei de dobinda

Notii: In contextul analizei riscului ratei de dobdndd, datoria de stat internd cu maturitatea
de pdnd la un an si purtitoare de ratd a dobdnzii fixd'® va fi atribuitd la categoria datoriei cu rata
dobdnzii flotantd, intrucdt din cauza maturitdfii reduse aceasta va fi refinantatd in fiecare an la
conditii noi de piajd, fiind supusd riscului ratei de dobandd.

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

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

Struefors daterdod de sfatinterne, Struetura datoriel de stat exferne, Steacivra datoriel de stad,
ilupa ripyi ratei de dobandii dtipd tpod rated de dohanctd dupd tpnl vatel de dobinda
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La situatia din 31 decembrie 2023, in contextul Notei expuse mai sus, se
observid un trend ascendent al datoriei de stat interne cu rati flotantd a dobanzii,
constituind 61,1% din totalul datoriei de stat interne, mai mult cu 2,5 p.p. fatd de
situatia de la sfarsitul anului 2022, ceea ce se explicd prin ponderea majord a
bonurilor de trezorerie in circulatic, care desi se emit la o ratd fixa a dobanzii, acestea
comporti o expunere majora fatd de fluctuatia ratelor de dobénda datoritd maturitatii
reduse la care se emit. Astfel, la 31 decembrie 2023, instrumentul cu rata dobanzii
fixd si termen de circulatic mai mare de un an sunt Obligatiunile de stat cu
maturitatea de 2, 3, 5, 7 st 10 ani, VMS pentru executarea de citre Ministerul
Finantelor a obligatiunilor de platd derivate din garantille de stat dar si VMS
convertite in portifoliul BNM cu maturitatea de 2 ani.

Analizand structura datoriei de stat externe pe tipuri de ratd a dobénzii, se atesta
o majorare a ponderii datoriei de stat externe cu rata dobanzii flotantd. Astfel, la 31
decembrie 2023, datoria de stat externa cu rata dobénzii flotantd a constituit 44,5 la
sutd din totalul datoriei de stat externe, cu 2,9 p.p. mai mult comparativ cu sfirsitul
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 flotantd
constituic 50,8% la sutd si reflectd 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 dobénzii flotantd in portofoliul datoriei de stat se datoreazi atit
datoriei de stat externe care pe parcursul perioadei de referinta au avut loc intrdri de

18 VMS cu maturitatea de 91 zile, 182 zile si 364 zile.
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imprumuturi de stat externe cu rata dobéanzii flotantd cét si datoriei de stat interne,
care din cauza instrumentelor cu maturitatea de pana la un an prezintd un risc al ratei
de dobéanda, cit si un risc de refinantare pronuntat.

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

Indicatorul perioada medie de refixare este cu atdt mai sigur cu cét define o
valoare mai mare, la fel ca i indicatorul riscului de refinantare — perioada medie de
maturitate.

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

Perioada medie de refixare o N
o 49 | 44 | 37 1 61 | 59 | 55 | 56 | 53 | 48
Er?;‘;::;: ;laigf;z“ﬁ‘ e 1580 618 | 634 | 405 | @38 | 466 | 480 | 503 | 530
prmeas % % | % % | % % | % | % %

Datoria de stat internd este expusd in cea mai mare masurd riscului ratei de
dobéandi, intrucat la situatia din 31 decembrie 2023, 63,4 la suta din datoria de stat
internd urmeaza si fie refixatd la rate noi de dobanda in decurs de 1 an. Astfel, o
majorare a ratelor de dobanda pe piata internd 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, totugi 53,0 fa sutd din aceasta urmeaza a fi refixata la
rate noi de dobdnda in decurs de 1 an, astfel evidentiindu-se expunerea portofoliului
datoriei de stat fatd de riscul ratei de dobanda.

¢) Durata Macaulay” pentru VMS emise pe piata primard aflate in circulatie
la situatia din 31 decembrie 2023

Durata Macaulay este o variabild metrica a volatilititii preturilor. Aceasta ne
arati cu ct se majoreaza sau se diminueaza valoarea portofoliului daca se modifica
ratele dobanzii (sensibilitatea pretului VMS) s1 poate fi consideratd o masurd a
riscului ratei dobanzii. Ca reguld generald, pentru fiecare modificare de 1,0% a
ratelor dobanzii (majorare sau diminuare), valoarea de piatd a portofoliului se va
schimba cu aproximativ 1,0% In directia opusi, pentru fiecare an de duratd. Durata
portofoliului VMS emise pe piata primard a constituit 0,62 ani la situatia din 31
decembrie 2023. Astfel, la o eventuald majorare/diminuare cu 1,0% a ratei dobénzii,

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

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

Durata modificatd este consideratd o continuare a duratei Macaulay, indicénd
2023 durata modificatd a portofoliului este de 0,58 ani, ceea ce indicd cd pentru
fiecare modificare de 1,0% a randamentului (majorare sau diminuare), valoarea de
piati a portofoliului se va schimba cu aproximativ 0,58% (1,0% x 0,58 ani).

e) Convexitatea este o misurd a gradului de curburi a relatiei pret — randament.
Cu cét aceastd relatie manifestd o curburd mai accentuatd, cu atat convexitatea este
mai mare.

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

Astfel, rezultatul convexititii portofoliului de 0,54 ne aratd cd odatd cu
cresterea/micgorarea randamentului cu 1,0%, valoarea de piatd a portofoliului se va
diminua/majora aproximativ cu 0,54% (1,0% x 0,54).

Combinind rezultatele duratei modificate si convexititii, se obtine 0 masurd cu
o acuratete mai ridicatd a modificarii valorii de piatd a portofoliului in functie de
modificarea randamentului. Astfel, la cresterea randamentului cu un punct
procentual valoarea de piata a portofoliului se micsoreazi cu 146,6 mil. lei sau cu
0,6%, fiind egala cu 25 081,0 mil. le1.

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 majorarca volumului de
emisiune a valorilor mobiliare de stat.

4) Riscul operational

Riscul operafional s¢ referd la aspecte precum sistemele informationale si
procedurile de tinere a evidentei datoriei sectorului public, garantiilor de stat si
recreditdrii 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 misuri de reactie la riscurile
operationale, urmdrindu-se in acelasi timp diminuarea probabilititii de aparitie
ulterioard a acestora. Informatia privind progresul inregistrat pe marginea
implementirii documentului respectiv urmeaza a fi prezentatd in Raportul privind
situatia in domeniul datoriei sectorului public, garantiilor de stat si recreditdrii de
stat pentru anul 2023.

20 Valoare de piatd reprezinti valoarea portofoliului reiesind din preful de piata 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 f{ine si de sistemul
informational de management al datoriei §i analizd financiard (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 asigurd inlaturarea erorilor depistate.

in contextul fortificirii procesului de raportare a datelor privind datoria
sectorului public §i veridicittii lor, responsabili de gestionarea datoriei de stat
monitorizeaza si verificd in permanentd, din mai multe surse, calitatea informatiei
primite de la entitétile sectorului public.

Recreditarea de stat

Recreditarea de stat se efectueazid prin intermediul Ministerului Finantelor
(MinFin), Oficiului de Gestionare a Programelor de Asistentd Externd (OGP AE) si
Unititii Consolidate pentru Implementarea Programelor Fondului International
pentru Dezvoltarea Agricold (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 (AET) participante la recreditarea de stat) pentru realizarea proiectelor
finantate din surse externe au fost recreditate imprumuturi citre agen{i economici,
autorititi publice locale §i bancile, organizatiile de creditare nebancare, asociatiile
de economii si imprumut participante la recreditarea de stat in suma de 1 638,2 mil.
lei, 2,6 mil. dolari SUA si 274,6 mil. curo (echivalent a cca 7 141,8 mil. lei), 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
totald recreditata. |

fmprumuturile recreditate de stat pe creditori, la situatia din
31 decembrie 2021 — 31 decembrie 2023
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In perioada de analiz, se atestd un trend ascendent aferent valorii mijloacelor
financiare indreptate spre recreditare in scopul implementérii proiectelor finantate
din surse externe atat in moneda nationald, cat si in euro si dolari SUA.
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Pe parcursul anului 2023 se constati o cregtere a mijloacelor financiare
indreptate spre recreditarea de stat in comparatie cu anul 2021 si anul 2022,
conditionatd de o cerere mai mare de recreditare din partea beneficiarilor, precum si
de implementarea proicctelor noi, finantate din contul imprumuturilor externe de
stat.

Structura imprumuturilor recreditate de
stat, pe valute, pe parcursul anului 2023

(%)

In perioada de referinid pozitia dominantd in structura fmprumuturilor
recreditate de stat pe valute este ocupatd de euro cu 76,4%, urmati de moneda
nationald cu 22,9% si dolarul SUA cu 0,7%.

Sumele recreditate pe parcursul anului 2023 se prezintd dupa cum urmeaza:

1) prin intermediul Ministerului Finantelor — 254,0 mil. euro (echivalent a
cca 5 061,7 mil. lei), inclusiv:
- Proiectul ,,Securitatea furnizirii gazelor naturale” (S.A. ,,Energocom™) —

240,7 mil. euro;

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

6,3 mil. euro;

- Proiectul ,fmprumutul destinat reabilitirii retelelor de transport ale L.S.

,Moldelectrica™” — 2,7 mil. euro;

- Cel de-al doilea Proiect de imbunatitire a eficientei sistemului de alimentare
centralizatd cu energie termicd, finantat de Banca Mondiald — 0,3 mil. euro;
- Proiectul de achizitie a locomotivelor si restructurarea infrastructurii feroviare

(1.S. ,,Calea Ferati din Moldova™) — 4,0 mil. euro.
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2) prin _intermediul Oficiului de Gestionare a Programelor de Asistentd

Externd — 1 585,14 mil. lei, 2,63 mil. dolari SUA si 20,2 mil. euro (echivalent a cca
2020,8 mil. lei), dintre care:

» resurse recreditate direct din imprumuturile externe — 118,3 mil. lei 51 9,16

mil. euro, inclusiv:
Proiectul ,,Livada Moldovei” - 118,3 mil. lei si 9,16 mil. curo;

» 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 Rurali si Dezvoltare a Intreprinderilor Mici (FIDA I) —
148,08 mil. lei si 0,06 mil. euro;

Proiectul de Revitalizare a Agriculturii (FIDA II, PRA) — 64,09 mil. le1, 0,27
mil. dolari SUA si 0,2 mil. euro;

Proiectul de Dezvoltare a Afacerilor Rurale (FIDA III, PDAR) — 48,32 mil.
lei, 1,53 mil. dolari SUA si1 0,28 mil. euro;

Proiectul de Servicii Financiare Rurale si Marketing (FIDA 1V) — 36,63 mil.
lei g1 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 s1 0,25 mil. euro;

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

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

Proiectul de Investitii si Servicii Rurale, faza I (RISP I) — 183,32 mul. lei;
Proiectul de Investitii si Servicii Rurale, faza II (RISP 1I) — 180,13 mil. lei si
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;

Proiectul de Ameliorare a Competitivitatii (PAC 1) — 35,4 mil. lei gi 1,19 mil.
euro,

si 1,51 mil. euro;

Proiectul Livada Moldovei — 170,58 mil. lei i 4,99 mil. curo;

Proiectul COVID-19 rispuns de urgenti si suport IMMM — 189,71 mil. lei si
0,09 mul. euro.

3) prin_intermediul Unitatii Consolidate pentru Implementarea Programelor

Fondului International pentru Dezvoltarea Agricold (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 Rurald (FIDA VII, PRR) — 40,01 mil. lei si 0,36 mil.
euro; _

Proiectul Imbunititirea capacititilor pentru transformarea zonei rurale (FIDA
VHI) — 13,03 mil. lei.
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Structura recreditirii Imprumuturilor
de stat intre institutiile participante, pe
parcursul anului 2023 (%)

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

Programelor FIDA cu 0,8%.

& Productla 5 furnizarea de energie electrich g termich, gaze, ap¥ caldl siaer
condifionat

#% Agricubturd, slivicultued yi pescuit

# Industria prelucritoare
mntocitletelor

2% Tesnsport § dervoltare

s Activitati de servichi administrative st activitii de servicil suport

& Activitdti de cazare 5 alimentatie publici

# Constructi

% Informatil 5i comunteatii

£ Arta, activititi de recreare siagrement

@ Distributia apei, salubsitate §i gestionarea deseurilor

# TnviiEmant.

# Alte activititi de servicit

& S&nState si-asistonta socialh

# Comerd ca Aidicata §t cu amdnuntul; Iotretineres 5 tepararen autovehlculetor sia

Structura recreditirii timprumuturiler de stat sub aspectul activiti(ilor economice
pe parcursul anului 2023

difi

Agricultura, silviculturd i pescuit

Comert cu ridicata si cu amanuntul;
Intretinerea si repararca
autovehiculelor si a motocicletelor

268,7

Activititi de cazare si alimentatie
lics

40,6

Constructii

Alte activititi de servicit

Distributia  apei,
gestionarea degeurilor

salubritate st

Invatimiant

1,5

In structura mijloacelor financiare recreditate de stat, pe parcursul anului 2023,
sub aspectul activitatilor economice, ponderea majora 1i revine activitatii economice
productia si furnizarea de energie electrica si termicd, gaz cu 71,1%, urmati de
activitatea agricultura, silvicultura si pescuit cu 17,1%, cota cea mai mica ii revine
activitati invatimént cu o pondere de 0,02%.
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in perioada de analizi a fost rambursatdi de cdtre agentii economici,
autorititile publice locale si bincile, organizatiile de creditare nebancare, asociatiile
de economii si Tmprumut participante la recreditarea de stat suma principali,
dobanda si alte plati aferente in suma de 1 499,1 mul. lei, 11,4 mil. dolari SUA, 3429
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 Externd au fost rambursate — 1425,1 mil. lei, 2,2 mil.
dolari SUA si 24,8 mil. euro, din care:

a)resurse recreditate direct din imprumuturi externe — 280,8 mil. le1, 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
Implementarca Programelor FIDA au fost rambursate — 70,0 mil. lei, 0,03 mil. dolari
SUA si 0,2 mil. euro.

La situatia din 31 decembrie 2023, soldul datoriilor beneficiarilor recreditafi
constituie: 4 007,9 mil. fei, 23,5 mil. dolari SUA, 297,8 mil. euro g1 896,9 mil. Yeni
Japonezi (echivalent a 10 291,7 mil. lei), micsorandu-se fatd de sférsitul anului 2022
cu 1 208,1 mil. lei, ce constituiec 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. Iei sau 47,3% din suma totala a datoriilor);

2) pe imprumuturile recreditate prin intermediul Oficiului de Gestionare a
Programelor de Asistentd Externa si Unititii Consolidate pentru Implementarea
Programelor FIDA — 3 940,7 mil. lei, 4,4 mil. dolari SUA si 72,9 mil. euro
(echivalent a 5 427,5 mil. I¢i sau 52,7% din suma totald a datoriilor).

Datoria cu termen expirat, la situatia din 31 decembrie 2023, se atesta atit la
imprumuturile recreditate prin intermediul Ministerutui Finantelor, cit si prin
intermediul Oficiului de Gestionare a Programelor de Asistentd Externd g1 se
cifreazi 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, micsordndu-se in comparatie cu sfargitul
anului 2022 cu 114,2 mil. lei, ce constituie o descrestere de cca 41,8%, iar
comparativ cu sfirsitul 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 1454 mil. le1) sau
91,3% din totalul datoriei expirate. Beneficiarii recreditati care nu au executat
graficele de rambursare a datoriilor sunt:

- Programul de dezvoltare a serviciilor de aprovizionare cu apd potabild,
finantat de Banca Europeand pentru Reconstructie si Dezvoltare (Consiliul
raional Soroca); :
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- Proiectul Alimentare cu Apé gi Canalizare, finantat de catre Banca Mondiala
(I.M. Api canal Cahul, Directia de productie Apa Canal Stefan-Voda);
- Proiectul Energetic II 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 datd a
fost inregistratd la B.C. ,Investprivatbank” S.A. in legiturd cu insolvabilitatea
acesteia, la AE] ,,Griméncauti” 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.).

Evolutia datoriilor beneficiarilor 16000
- o . 14 000 .
recreditati, la  situatia din 15 000 11499;8
31 decembrie 2021 - 31 decembrie . 15000 . e 39,29%,7
6 000
4 000 [ S e e e e e ——
2000 g 7B 159,
[4) B o S : gy .
31 dec. 2021 31 dec. 2022 ‘Bl dec. 2023
1 ~s=Soldul datoriei -m-Datoria cu termen expirat-i

Graficul prezentat atestd cd, comparativ cu finele anului 2021 evolutia
soldului datoriilor are o evolutie ascendentd, condifionata de cererea de acordare a
imprumuturilor din partea beneficiarilor recreditafi, precum §1 implementarea
proiectelor noi, finantate din surse externe, iar comparativ cu sfargitul anului 2022
are o evolutie descendentd, conditionatd de rambursarea Imprumuturilor recreditate
(in special de citre S.A. ,,Energocom”) si anularea unor datorii in rezultatul incetarii
procesului de insolvabilitate. Soldul datoriilor cu termen de achitare expirat are o
evolutie descendentd, condifionatd de anularea datoriilor.

Urmare a incetdrii procesului de insolvabilitate si radierii din Registrul de stat
al persoanelor juridice a S.A. ,,Avicola Vadul lui Vodd” si S.A. ,,Becon-Basarabia”,
la data de 10 octombrie 2023, prin Ordinul Ministrului Finantelor nr. 94, a fost
anulati datoria pe imprumuturile recreditate in mérime de 3,2 mil. lei st 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, fatd de beneficiarii recreditérii care detin
arierate pe imprumuturile recreditate. Astfel, pe parcursul anului 2023, la bugetul de
stat Tn acest sens au fost incasate 17,5 mil. lei, ceea ce constituie 0,2% din suma
totald rambursatd in perioada de referinta.

Analizdnd structura datoriilor prin prisma beneficiarilor recreditati, . se
constatd ci in perioada de referintd sunt active operatiunile de recreditare fatd de 77
de beneficiari recreditati:
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1) 33 agenti cconomici cu soldul datoriilor de 4 413,3 mil. let sau 42,9% din
suma totald a datoriilor, dintre care 147,0 mil. lei sunt datorii cu termen expirat
(92,3% din suma totald a datoriilor expirate), dintre care:

a) 15 intreprinderi care au datorii In sumd 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);

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

d) 2 intreprinderi au datorii in sumd 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 totald 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 binci, 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 totalad a datoriilor), dintre care 3,8 mil. lei sunt cu termen
expirat (2,4% din suma totald a datoriilor expirate).

Structura  datoriilor prin  prisma
beneficiarilor recreditati, la situatia din
31 decembrie 2023, (%)

Reiesind din diagrama prezentati se atestd, cd datoriile organizatiilor de
creditare nebancare si asociatiilor de economii si Imprumut participante la
recreditarea de stat constituie ponderca majora de 52,6% din toate datoriile, urmate
de agentii economici cu cota de 42,9% si autorititile publice locale cu o parte de
4,5%.

Soldul datoriilor la imprumuturile recreditate de stat pe debitori, la situatia din
31 decembrie 2023

1. Intreprinderile de stat 6 4116,5 40,0 65,5 41,1
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2. Intreprinderile municipale 8 225,1 2,2 11,0 6,9
3. Autoritatile publice locale 27 460,9 4,5 8.4 5,3
4, intreprinderile din sectorul privat 19 71,7 0,7 70,5 44,3
5 Bancile, OCN, AEI participante 17 5417,5 52,6 3.8 2,4

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 $i Tmprumut participante la recreditarea de stat, urmate de
intreprinderile de stat cu o cotad 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 Inregistreazi partea majorda a acestora (44,3%), urmate de
intreprinderile de stat, Intreprinderile municipale, autoritatile publice locale, i
bincile, organizatiile de creditare nebancare, asociatiile de economii s1 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
—3 782,1 mil, lei sau 36,7% din suma totald 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 prelucritoare — 710,7 mil. lei sau 6,9% din suma totald a datoriilor
imprumuturilor recreditate; :

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

5) comert cu ridicata si cu amanuntul; Intretinerea si repararea autovehiculelor
si a motocicletelor — 499,2 mil. lei sau 4,9% din suma totald a datoriilor
imprumuturilor recreditate;

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

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

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

9) sédndtate si asistenta sociald — 152,1 mil. lei sau 1,5% din suma totald a
datoriilor imprumuturilor recreditate;

10) arta, activititi de recreere si de agrement — 50,3 mil. lei sau 0,5% din suma
totald a Tmprumuturilor recreditate;

11) activititi de cazare i alimentatie publica — 66,6 mil. lei sau 0,6% din suma
totald a datoriilor 1mprumutur110r recreditate;

12) informatii si comunicare — 8,3 mil. lei sau 0,08% din suma totald a
imprumuturilor recreditate;
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13) industria extractivd — 4,9 mil. lei sau 0,05% din suma totalad a datoriilor

Imprumuturilor recreditate;
14) invitdmant — 8,9 mil. lei sau 0,09% din suma totald a imprumuturilor

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

Imprumuturilor recreditate;
16) activitati financiare si asigurdri — 1,0 mil. lei sau 0,01% din suma totald a

datoriilor imprumuturilor recreditate.

Datoriile beneficiarilor recreditati sub aspectul activititilor economice, la sitnatia
din 31 decembrie 2023, (mil. lei)
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Conform graficului prezentat ponderea majord din structura datoriilor
beneficiarilor recreditati revine activititii economice productia si furnizarea de
energie termicd, gaze, apd calda si aer conditionat cu 36,7%, urmatd de activitatea
agriculturd, silviculturd gi pescuit cu 34,5%, in timp ce activitatii financiare §i
asugurari 71 revine partea cea mai mica de 0,01%.

43



PUL ADE JUTZRIIE[20UED ([IBIU-3 ‘F7 67 97 (ZZT0) '[9%
£ ‘aSEIUR] UNUEISUOT) NS MPUISIT) "W *¢007-AW

11D dI [upes

‘SYAIN IS ® 2Jeuorjouny op | UIp 910U9- mnjeuosiad

mnsao0xd miginunuos ruemsise ejueyodur op 11D J] Boreunojul 1§ wmoaid ‘esreroqejod yemndise e-s mnue [nsmored o4- mxnpg §'|
_ AvdSand

“HUNIZIAIPQNS ThIpes uip [euosiad ap mynxnyy m[anjeuosiod

[noedun jenurwip oy gs stuued € LojeIoqe[od 1ife ango Jorieyiqesuodsor € grerodura) varedalap s mneuosiad eaimusuy- mxnig $°1

*QUI[JJO S[LINSIND B] BaIe33[ap 18 JADIA ‘TAL ‘TN ‘BIeIPUOIA BOURY 9P SJLI0JO S[LINSIND B] SUIUO
yewnoy ug mnjenosiad v sxnpsutopne od jmusooe snd e-s ¢70g mnue nsmored od ‘yeyuai} son1jeue Jofiigyoedes erjenyis uf-

yeorjdwr mynjeuosiad
ale SjudIdYNSUI
HeNqy ¢’

_ "90IPLIdA TBULIOTUL [aUN

vareyuazaxd 1§ eareoiyIoA stuiad € 90 8920 ‘[aoxy 1§ 900V ‘QV A TS Ul [arexed ug ginuri 1503 ® SINA Iofitioezuen ejuapiag-
‘aueosiad gnop WIUTUI op 9)eI0Ge]? JO[IjeuLojUl BaTedTJ LA/ 1Yo nned o190 mynudound yesrde 1507 v-

‘osIns gy rewr uIp syejeynzer ojeredwod 1§ BERULIOIUT BIBOILISA 1S0) -

aniqesuodsax
seueosiad aned
op 2SIWOD WoX ‘7]

“I2110011p THEIIALIOE 3JUBAS[I 1o1jetua] od oynnsul surosiad ap [nueurnu jrurjdns 350J -

‘inpnisod 181 ULIOJUOD UIAAI I] 318D JO[IIINGLIJe 1§ JO[IUIDIes

& [1qefesld UL BaIR)IOIaXD JeInSISe B BISEIoR ‘a1ayo-1ourosiod ojussqe epeoliad [iqeesid up eejSound s 2180 UY [LINZRD UJ-
‘tatjoonp vareNAnoR nnuad

giofew giueprodw ap a[auswiow Uy 219y — 1oueosiad ejuozerd as-npuegindise a[nglAnoe [1qe[eald up 9JeUOpIO0? 15O Ny-
‘eanjoadsal eonewa) ad 191joa1Ip 1B 110JRIONE]09 Ii[E 21ED S[IingLIje/a{1uIoIes 9jeda[ep 150§ ny-

=151 )
roueosad ejussqy 1|

€707 [nue nouad Je)s Ip 1ILI0JEp

IN[MJUIUITE UEW IJUIIIJE JO[IIENAGIE € IJBIINUNIUOD Jp 1§ [euojelddo ININISLI © d1eu0nsas ap Ijnueld varejuawa(dun puiarid muaodey

BXIUY




S¥

-ayeisidop Io[1I01s BaIRIME[U] BIRpO10} as-npueinSise J1 1D ] a1ed o[uingine sea[ap 1s0J ne 1soJ -
‘3)U2ISIXD JO[)EP
@ SIBpI[BA Op [[URPUS[E]) N0 SJBIIULIOJU0D Ul SV JJAI(] [BUONEULIOYUT MM[OTIS)SIS B3ILPIEA 2)eiLie[ndal no Bjenoa]a 3soj v -

‘uounie] ug IS 109100
BIES202U BIJRULIOTUT
eZIWNY 1§ eZi[eIouad
®23p (SVANQ)
JU2)STXS [EUOT{BTIIOJTI
TA[NUE}SIS
eajeyoededy] ‘7'

‘v dSAD mieyanose 301110 Jojasasoid
TLIRINSEISOP BOIOPAA UL dIEO)E[ND[BY AP I2]3)21 Bareuonsad 1§ eajeyeuonjouny ‘1essoou [npodns jem3ise ® JLID JI ‘€70T
Fa1ap 1505

JIN( I0[AW)SIS TIUNI{DSJap [nZeo uf-

"Hejelad op LIEJTOR
18 rie[d op o[Ld1ZIRiuL EYIAS € nuynad ynumadui] 9p JO[10B1U0D WLIOIUO0 Juapedss ejeld ap 2(iep 2§210L0s nd 9JedL1IAA 1S0) Ny-
‘mynies eorenjeaa 18 Jo[rmuedios v gIeroUeU]] BZIjEUE BIENIOAJS 1S0] V-

{2]U2)SIX3 S[QIUSWEPUSE BZLIONUOW I 180 ‘nunidui] ap 2]210NUC NNUTIUOD AJBUIMUEX? }S0] Ny/-

CIO[LIBSINGAP Barenyoa)e tyuad 21essosu S[LB[BUCIHIPUOO SIBZLIOJUOW ISO) Ny -

‘wresgord ap anzeaard Jofrigieuoriipuos

eomurdopur  gyureunm 1§ B0 ‘rejednq yodns op mynweidord ojuorsje opumiioe jusueuuad 9JRZLIOHUOW ISO] Ny-

(18n11A Arsnjour)
nIonj op mynle[nn ok
2012 TunTioaja( 1°¢

nmmadun sp
INNPIOOE,/TNNJIBRLUOD
Jojrepoasxd
eare1dadsalaN €7

"2ARRULION )08 3p J0ja10a101d € areaowoid 1§ areziae ap myndus e B[IqEIOPISUOD
eardonpar stuerad e oxeo ¢ rormined 18 Jopusumoop Jmuswofeurw-g,, eworjewoyur mynwa)sis urpdap ad j1s0]0] 150] V-
‘JepIoqe [Mo21gns no iuafue) e 180 IIMNISUL/MMISISIUI 3[R IUNIZIAIPQNS 9)[e Nd

1§ 9)BUOPIOOD PUIL] 9)LIOQE]D J[OIUSINIOP “BleITNSA od AISN[oUl ‘asIns 9)[e no arsundenuos und gJesIjLIoA 150) € eIjenLioyu]- duy
Srorienanoe mpznuord midound op 1eps ne-s FYISADQ 1HI01RI0qR[O))- ap 128nq ap 9STY T'T

MSTIOdU

"orqnd minio3o0as 12110Jep 18 3druoo ‘sompnely

[NIuSWOP nod gjuadue) ne 9Ied JO[TISIUOD [LIqIAUI 18 1a1}0x(] Ieledue nuad eynpuo)) 1§ 8o 8p IN[HPO)) IZOUWLIOJUOD IS €S 18 pow u1 I0[TIingLIye

o[ede] ejuopaaid aje1o1ns no o30adsar Bs erjeSIqo mae ne Fy SO IIOIRIOQR[02 NIJIAIDS 8P JO[IINJLIE B EAIRIDIIXS NIU]-

BAIEIMOIXY '1'T




oy

.anoEooo 1SOJ e IO} 21 ¢ LOOZ/9ETT U DI J0TII9paA2Id WIOJUOD S1USWNIOP
3P [My9s Jeuezard ne BUN UIP £9IS90e “§] SWer¥s Lmnunidwy up sjnuriqo arerouenyy Jo[3oeo|fur TEIIpaIoa [msso01d uf-
‘P[RIOIOUIO0 BOURQ UIP ATJoadSaI [NIOINOSXS BZES10RIU0O 95 ‘IorenIs Barezidald nyuad
‘vjuedoosip roun 1upisidop mzes U 1% “[RIISWOD J[IdUE] B[ 9P 2A1152ds01 SN RULIOJUT UIP 9[2)ep Nd BOIJLIAA 38 SVANC IS

reatyduwi 100308)
aned ap pudzaid
eUOIY M8 C'F

uip ajerousd , Bsed WL, 18IS op mnweidord JLIped Uy 31epiode 21209)0d] o[a1paId axdsep vrjeuuou],, [mutodel wip sfate(g-

"UAUIIS] U 1§ QULIOJUOD
orjewoyur mpuezaid ejuepodun oxdsap arezijigowereunojur op runijoe und er03seoe o[AIUN] Ul earerpeou) jeindise
ne § redrpdwn 1110)08] 2120 9p 1AHEWIOJUI © 9IRjU0Zold op MUSWKII0) Jezuo)iuow ne jaueuad JvdSgD 1HI0eIoqR[o))-

Tiesrdur mojoef
A1ED op JOTHIBULIOTUT
© 20JIZIPIUL

o BOIRIURZAI] T

"BI015908 ILIRIOQRS [IUSWIOW UL 3J80TIA UL NRID
2IED IDIWIOUOIS0IILL IO[LIOIRIIPUI oe 2zouSoxd Sowy[n nd giuepIoouod UJ 93BZI[ENdE JSOJ Ne S[2JUSWNIOP ‘MBS0 €~

3p 9B[NIAP WRIALOR [8 ALRII[ED NIIS)LID [NUN B BaIen[eAd STad € 90 230 ‘S1oquioo[q [NJEUIULIY) €] [NSIIIE JRISTS }SOJ B NN -
‘[euLIou poul UT THENANOR eoreIndelsap m_E.GQ € 99 8920 ‘20] JNAE € NU JOUINUT B INJNSIVIE BIILISI -

{91e)SIS O1f NU

©S JIIRIIATIOR JROU] [SJISE ‘OLNO2[3 SI3I0US op [NIOJRIAUAT JRZIJNN )0 € JBP ‘OLNO2[e M[MULIND B LIR)SIS AIRIISIFAIU] 1S0] N -

‘newnd 1pe7eap

NIPOT UOULID)
ad 1p1e8nq mymIpe
JIO[LIBTINSS BZB( B[ Ne)S
aIe) ‘IOTIIOU0IR0IBT
JOJLIOJROIPUL

31e 2SBOMOTIP
ozouBo1] ‘1'y

JOUINTT 1§ 11303
JUAIND 3P BNBIJAI
B[ 21R102U003(T '§'§

orrjg[d

© 9IBSISAIZI] 9P LINZED S)IWpe N & nyjuad ‘[euUlf IIRIOIUS] S17ED JOLINISJSURT) BIIBNINA)D 0] 2Ie areo uLid 18 pzearon[uoo
JNNE 2180 NO 2IBIPAULIDIUL JO[IOURG B SIBOIBQIES/BUYIPO 3P 312 1§ JUO0D 3P I]ISBNXS 21eILB[NSAl ND SJBZLIOHUOW JS0) NY-
‘en$aoe op eIEazaxd 10[erep eareundenuod no ‘drejuswejdwr op ofrigjun

no apred gk op od ‘TuIe)xe 110)IpaId 1 aped o ap od :mjoeIrp pnop od aIeogiaA p 2(930r SJEILR[MSEAI NO 2)ENJIYS 150} Ny-

JUDIOIINSUT NIoN]
op wewednyoq y'¢

"I01RZI[TIN 218D 9p [enuew Mesn(e
PUIIJ ©2]$20¢ ‘IoLI0)ep eallAJassp putand Jo[azoudold eareloqe[s e] swajqoid aeisidop 1s0J ne ¢zog mjnue [nsmored af -

SYANC IS ul d1eisidap
IO[LIOIS B JIBUOIiN[OS

Jojumpasoxd
BAVLIONN

miradxa a1ye0

op BaTeSIDAIBIAT €€




Ly

“nIon[ 9p Io[auowedrgos v oxezijin
ap 901UY3] S[suLiol Jepadsal e FyJSAOC [1101BI0qe[0d BIBPOjo} eZI[eIIo)etl 8-S NU JSII 1S90¢ ¢7(7 mnue msmoied o -

areojdwe

ap 21s2301d ‘o1zordxo
‘ovje ‘nrpuadsur ‘yugured
3p muann) ‘1°§




