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Sumar executiv

Drept urmare a analizei privind evolutia datoriei sectorului public, se atestd o
crestere a soldului acesteia cu 1,9% la situatia din 31 martie 2023 comparativ cu finele
anului 2022, constituind 100 391,0 mil. lei sau 32,5% din PIB-ul prognozat pentru
anul 2023. Ca pondere in PIB, datoria sectorului public s-a diminuat cu 3,6 p.p.
comparativ cu situatia de la finele anului 2022.

Majorarea soldului datoriei sectorului public la situatia din 31 martie 2023 n
comparatie cu sfarsitul anului 2022 este conditionatd de majorarea soldului datoriei
de stat cu 1 927,2 mil. lei si de soldul datoriei directe a intreprinderilor din sectorul
public cu 42,2 mil.lei. Totodatd, soldul datoriei BNM s-a diminuat cu 9,9 mil. lei si
soldul datoriei directe a UAT cu 49,5 mil.lei.

Soldul datoriel sectorilu public pe coiponente, la situatia din 31 martie 2023
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La situatia din 31 martie 2023, soldul datoriei de stat a constituit 96 587,2 mil.
lei!, dintre care datoria de stat internd — 36,1%, iar datoria de stat externi — 63,9% din
total. Majorarea soldului datoriei de stat cu 1 927,2 mil. lei comparativ cu valorile de
la sfarsitul anului 2022 a fost influentati de finantarea neté pozitiva atét interné cat si
externa.

La situatia din 31 martie 2023, soldul garantiilor de stat (acordate in totalitate
in cadrul Programului de stat “Prima casd”) a constituit 1 788,3 mil. lei sau 0,6 % din
PIB-ul prognozat pentru anul 2023.

fn perioada de referint au fost recreditate mijloace financiare in valoare totald
de 3 294,4 mil. lei si rambursate 379,9 mil. lei. La situatia din 31 martie 2023, soldul
datoriilor beneficiarilor recreditati a constituit 14 267,8 mil. lei, dintre care 264,2 mil.
lei cu termen expirat.

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



Evolutia indiactorilor macroeconimici

Conform datelor preliminare, PIB-ul estimat pentru anul 2023 constituie
308 800,0 mil. lei, in crestere in termeni reali, cu 2,5% fatd de anul precedent.?

Dinamica procesului inflationist®

Tendinta descendenta a ratei anuale a inflatiei de la finele anului precedent a
continuat in primul trimestru al anului curent. In acelasi timp, preturile medii de
consum in [una martie 2023 comparativ cu aceeasi perioadd a anului 2022 au crescut
cu 22,0%, inclusiv la produse alimentare cu 22,2%, mérfuri nealimentare cu 11,9%
si servicii prestate populatiei cu 37,7%.

Totodatd, rata medie anuali a inflatiei a constituit 25,0 la sutd In trimestrul I al
anului 2023, valoarea actuald mare reflectd efectul presiunilor inflationiste pronuntate
din anul precedent. in acelasi timp, presiuni inflationiste suplimentare la inceputul
anului curent au fost exercitate de ajustarea accizelor.

Activitatea de comert exterior?

Exporturile de mérfuri realizate pe parcursul trimestrului I al anului 2023 s-au
cifrat la 1 075,2 mil. dolari SUA, valoare mai mare cu 1,2%, comparativ cu cea
inregistratd in perioada similard din anul 2022.

Importurile de mérfuri au constituit 2 307,0 mil. dolari SUA, nivel superior celui
realizat Tn perioada similara din anul 2022, cu 13,1%.

Balanta comerciald s-a soldat cu un deficit de 1 231,8 mil. dolari SUA, fiind cu
255,4 milioane dolari SUA mai mult, comparativ cu cel inregistrat in aceeasi
perioada din anul 2022.

Gradul de acoperire a importurilor cu exporturi pe parcursul trimestrului I al
anului 2023 a fost de 46,6%, in scéddere cu 5,5 p.p., comparativ cu aceeasi perioadd a
anului 2022. '

Politica ratelor

Pe parcusrul trimestrului I al anului 2023, Comitetul executiv al BNM a decis
deminuarea in doi pasi consecutivi a cate 3,0 p.p a ratei de baza aplicat la principalele
operatiuni de politicd monetara, pand la nivelul 14,0 la suté anual. Aceste decizii au
fost adoptate din perspectiva asigurdrii continuititii masurilor stimulative de politica
monetard adoptate Incepute la sfarsitul anului 2022 pe fondul unor premise intemeiate
asociate conturarii unui cadru macroeconomic dezinflationist, fiind orientate spre
sustinerea echilibrarii economiei nationale.’

In acelasi timp, ratele de dobanda pe pietele internationale (Euribor pe 6 luni si
USD Libor pe 6 luni) au avut o tendinta oscilanti. Valoarea medie pentru trimestrul
I al anului 2023 a ratei Euribor pe 6 luni a constituit 3,087%®, fiind cu 751,7 la sutd
mai mare decit valoarea medie din trimestrul I al anului 2022, Valoarea medie a ratei

2 Sursa: Comunicat privind Prognoza preliminari a principalilor indicatori macroeconomici din 29 martie 2023,
Ministerul Dezvoltirii Economice §i Digitalizirii,

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

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

5 Sursa: Comunicate privind deciziile de politics monetari, Banca Nationali a Moldovei.

6 Sursa; Bloomberg.



USD Libor pe 6 luni pentru trimestrul I al anului 2023 a inregistrat 5,15837%’, fiind
cu 559,9 la sutd mai mare comparativ cu valoarea medie din trimestrul I al anului
2022. Aceste rate de referin{d sunt cel mai des utilizate de creditori pentru
imprumuturile de stat externe acordate Republicii Moldova, purtitoare de rati
flotantd a dobénzii.

Piata valutari (ratele de schimb)

Cursul de schimb oficial al monedei nationale Inregistrat la finele trimestrului I
2023 a marcat o apreciere de 3,9 la suti fad de dolarul SUA si 1,7 la suti faté de euro,
comparativ cu finele anului 2022. Dinamica cursului oficial al leului moldovenesc
fatd de dolarul SUA a fost explicatd, preponderent, de micsorarea semnificativa a
cererii pentru resursele energetice, urmare reconfigurarii schemei de import al gazelor
naturale si temperaturii ridicate pe parcursul iernii. Totodats, dinamica cursului
oficial al leului moldovenesc fatd de euro a fost influentata, inclusiv de evolutiile
monedei unice europene fatd de dolarul SUA pe piata internationald, astfel euro
continudnd si se aprecieze in raport cu dolarul SUA.

in trimestrul I al anului 2023, pe piata valutari locali s-a consemnat un surplus
de valuté, care a plasat cursul de schimb oficial al leului moldovenesc fata de dolarul
SUA pe o traiectorie generald de apreciere in cea mai mare parte a trimestrului, o
situatie mai putin tipicd pentru aceasti perioada a anului.?

Indicatorii bugetului de stat

La situatia din 31 martie 2023, veniturile bugetului de stat au insumat 15 495,5
mil. lei, respectiv, cu exceptia granturilor, constituind 15 098,4 mil. lei,
majordndu-se cu 16,2 la sutd comparativ cu perioada similard a anului 2022.
Cheltuielile si active nefinanciare ale bugetului de stat, s-au majorat cu 20,2 la sutd
comparativ cu perioada similard a anului precedent, constituind 18 004,8 mil. lei.
Soldul bugetului de stat a inregistrat un deficit de 2 509,3 mil. lei, ceea ce constituie
13,7 la sutd din valoarea aprobati pentru anul 2023.

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



Datoria sectorului public

La situatia din 31 martie 2023, soldul datoriei sectorului public® s-a majorat cu
1 910,1 mil. lei comparativ cu sfirsitul anului 2022 i a constituit 100 391,0 mil. lei,
Inregistrand o crestere de 1,9%, fiind influentatd preponderent de majorarea datoriei
externe a sectorului public. Tindnd cont ca datoria sectorului public la situatia din 31
martie 2023 este formata din 96,3 la sutd din datoaria de stat, pe parcursul primulului
trimestru al anului 2023, in contextul incertitudinilor macroeconomice, Ministerul
Finantelor s-a axat pe acoperirea deficitului bugetar prin contractarea datoriei
preponderent din surse externe.

Evolutia ritmului de crestere a soldului datoriei sectorului public,
in perioada 31 martie 2022 — 31 martie 2023
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Conform datelor privind PIB-ul prognozat pentru anul 2023, ponderea datoriei
sectorului public in PIB, la situatia din 31 martie 2023, a constituit 32,5%,
inregistrand o diminuare cu 3,6 p.p. comparativ cu situagia de la finele anului 2022 si
0 majorare cu 2,2 p.p. comparativ cu perioada similard a anului 2022. Evolutia
datoriei sectorului public pe componente se prezintd in cele ce urmeaza.

Evolutia datoriei sectorului public, pe componente, la situatia din
31 martie 2022 31 martle 2023
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200% ,' Datoria UAT .- L prem1 [ 19436 | 18670
*- directd 1 067,6 13812 13317
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9 Soldul datoriei sectorului public se compune din datoria de stat, datoria BNM si datoria direct contractatd a intreprinderilor din
sectorul public i UAT-lor, cu maturitatea > 1 an.

19 Datoria intreprinderilor din sectorul public pe imprumuturile recreditate nu se include in datoria total3 a sectorului public din motiv
cd acestea sunt deja incluse in datoria de stat (externa).

W Datoria UAT-lor pe imprumuturile recreditate nu se include in datoria totald a sectorului public din motiv ca acestea sunt deja
incluse in datoria de stat {(externi).
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Majorarea soldului datoriei sectorului public la situatia din 31 martie 2023 in
comparatie cu sfarsitul anului 2022 este conditionatd de majorarea soldului datoriei
de stat cu 1 927,2 mil. lei si soldului datoriei directe a Intreprinderilor din sectorul
public cu 16,4 mil.lei. Totodats, soldul datoriei BNM s-a diminuat cu 9,9 mil. lei si
soldul datoriei directe a UAT cu 49,5 mil.lei. Similar perioadelor precedente, datoria
de stat continud s inregistreze ponderea majora in totalul datoriei sectorului public
(96,3%).

Evolutia soldului datoriei sectorului public, pe surse, la situatia din
31 martie 2022 — 31 martie 2023
=T Soitul dator e
o
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La situatia din 31 martie 2023, datoria externd a sectorului public a constituit
3 476,3 mil. dolari SUA (echivalentul a 63 985,0 mil. lei), san 63,7% din soldul
datoriei sectorului public, iar datoria internd a sectorului public a constituit 36 406,0
mil. lei (36,3%). Pe parcursul trimestrului I al anulut 2023 datoria sectorului public
s-a majorat fatd de sfarsitul anului 2022, fiind influentatd in special de cresterea
datoriei externe a sectorului public, care a inregistrat o evolutie ascendenti de 2,4 la
suté, dar si de cresterea datoriei interne a sectorului public inregistrdnd o evolutie de
1,2 la suta.

La situatia din 31 martie 2023, n structura datoriei directe a UAT se evidentiaza
ponderea majora a datoriei in moneda nationald — 56,7%, micsorandu-se cu 0,1 p.p.
fatd de finele anului 2022 si cu 1,6 p.p. comparativ cu acceasi perioadd a anului 2022,
iar 81,1% din datoria directd a UAT o reprezintd datoria purtitoare de rati flotanté a
dobénzii, inregistrdnd acceasi pondere ca la finele anului 2022 si cu 2,0 p.p.
diminudndu-se comparativ cu perioada similard a anului 2022. Totodata, 17,8% din
totalul datoriei directe a UAT urmeaza sé ajunga la scadentd in decurs de un an.

La situatia din 31 martie 2023, garantii externe emise de UAT in favoarea
creditorilor externi, pentru imprumuturile direct contractate, se inregistreazé in suma
de 499,2 mil. lei. Garantiile interne emise de UAT au constituit 244,2 mil. lei, dintre
care pe Imprumuturile recreditate 244,0 mil. lei.

La situatia din 31 martie 2023, 1n structura datoriei directe a intreprinderilor din
sectorul public, se evidentiazd ponderea majord a datoriei in moneda nationald —
51,3% diminuéndu-se cu 1,0 p.p. faté de finele anului 2022 si cu 13,7 p.p. comparativ
cu acceasi perioadd a anului 2022, iar 78,7% din datoria directd a intreprinderilor din
sectorul public o reprezinta datoria purtitoare de raté flotanta a dobénzii, mai mult cu
1,2 p.p. decét la finele anului 2022 si diminudndu-se cu 0,3 p.p. comparativ cu
perioada similard a anului 2022. Totodatd, 47,9% din totalul datoriei directe a
intreprinderilor din sectorul public urmeazi sé ajungé la scadentd in decurs de un an.

8



La situatia din 31 martie 2023, soldul datoriei intreprinderilor de stat si
intreprinderilor municipale pe imprumuturile recreditate constituie 8 239,1 mil. lei,
majorandu-se fatd de sfarsitul anului 2022 cu 2 572,4 mil. lei ce constituie o crestere
de aproximativ 45,4%. Cresterea soldului este conditionatd de recreditarea
Imprumuturilor Intreprinderilor de stat si de fluctuatiile cursului valutar. Totodati
datoria cu termen expirat pe imprumuturile recreditate la situatia din 31 martie 2023
a ntreprinderilor de stat §i intreprinderilor municipale se cifreazd la 73,7 mil. lei,
micsordndu-se fatd de sfarsitul anului 2022 cu 2,7 mil. lei, ce constituie o descrestere
de 3,5%, conditionats de reesalonarea datoriilor unor beneficiari recreditati.

In ce priveste arieratele la imprumuturile entitagilor sectorului public acestea au
inregistrat la 31 martie 2023 suma de 383,8 mil. lei, fiind formate din arieratele la
imprumuturile interne ale intreprinderilor din sectorul public in suma de 112,3 mil.lei
si din arieratele la imprumuturile externe a datoriei de stat in suma de 271,4 mil.lei.
Comparativ cu situatia de la finele anului 2022, valoarea arieratelor a datoriei
sectorului public s-a majoratcu 271,6 mil. lei sau 242,2 la sutd comparativ cu finele
anului 2022.



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

In conformitate cu prevederile Programului ,,Managementul datoriei de stat pe
termen mediu (2023-2025)”, pe parcursul primului trimestru al anului 2023, au fost
monitorizati indicatorii de risc si de sustenabilitate ai datoriei de stat. La situatia din
31 martie 2023, valorile inregistrate se incadreaza in limitele stabilite, cu exceptia
indicatorilor: Ponderea datoriei de stat scadentd in decurs de un an, VMS emise pe
piata primard scadente in decurs de un an, ATM pentru total datoria de stat si
Ponderea datoriei de stat cu rata dobdnzii variabild, inregistrand devieri minore
comparativ cu valoarea stabilitd conform Programului, acest fapt datordndu-se
emisiunii pe parcursul trimestrului I al anului 2023 1n volume mai mari a VMS
preponderent pe termen scurt, In legdturd cu cererea mai mare din partea investitorilor
pentru VMS pe termen scurt cét si intrérilor de imprumuturi de stat externe cu rata
dobéanzii flotanta.

Parametrii de risc si sustenabilitate aferenti datoriei de stat la situatia din 31.03.2023

Ponderea datoriei de stat interne din total
(% din total)

Ponderea datoriei de stat intr-o anumita
valuta striind (% din total)

efinantare a

Ponderea datoriet de stat scadentd in

IR
: :m PRI

e

R ?33&?2”%’“&‘&”"“‘9@%&
i

decurs de 1 an (% din total) 25 max. 27,1
ATM pentru total datorie de stat (ani)* 7-10 ani 65
VMS emise pe piata primaré scadente in

85 max. 92’2
e :

Ponderea datoriei de statcu rata dob nu 45 max 196
variabila (% din total)** y s

decurs de 1 an (% dm total)

Serviciul datoriei de stat In raport cu

veniturile bugetului de stat cu exceptia 10 max. 10
granturilor (%)
Ponderea datoriei de stat in PIB (%) 43 max. 31,3

* Nu include instrumentul de alocare DST, intrucdt acesta nu prevede rambursarea sumei
principale 5i nu va fi refinantat.

** In contextul analizei riscului ratei de dobdndd, datoria de stat internd cu maturitatea de pdnd
la un an si purtdtoare de ratd a dobdnzii fixd (VMS 91 zile, 182 zile, 364 zile) 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 piafd, fiind supusd riscului ratei de dobdnda.
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Datoria de stat

La situatia din 31 martie 2023, soldul datoriei de stat a constituit 96 587,2 mil.
lei, majorandu-se cu 1 927,2 mil. lei la valoarea nominald, sau cu 2,0 la suti fatd de
sfarsitul anului 2022, fiind influentat de majorarea soldului datoriei de stat externe cu
1 544,4 mil. lei si de majorarea soldului datoriei de stat interne la valoarea nominald
cu 382,8 mil. lei. Modificarea soldului datoriei de stat externe se datoreaza finantarii
externe nete pozitive In valoare de 158,58 mil. dolari SUA si fluctuatiei ratei de
schimb a dolarului SUA fata de alte valute care a atins valori pozitive si a constituit
53,66 mil. dolari SUA.

Conform datelor privind PIB-ul pentru anul 2023, ponderea datoriei de stat la
valoarea nominald in PIB, la situatia din 31 martie 2023, a constituit 31,3%,
inregistrand o diminuare in raport cu situatia de la sfarsitul anului 2022 cu 3,4 p.p.

Evolutia datoriei de stat in PIB, la s1tuatla dm 31 martle 2022 31 martie 2023

| . , 31 mar 31 dec , 31 mar.
I 0% poyes 34,7% 31!5.% f:Soldul datorlel, mll lel 2022 o 2022 | 2023
0% Ll 151%
- 7,1% A 20,0% Dat. de stat interni 32 196,1 344924 | 348751
- ) 46 565,0 60 167,7 | 61712,1
1% 11.9% 6% 11,‘3% Dat. de stat externd i ’ ’
o ; : :
Amar 2022  31dec.2022  31mar 2023 Total Datoria de stat 78761,1 94 660,0 | 96 587,2
~+~Tatal Datoria de statf Plls
«a-Datoria de stat externd/PIB . .
~=Datoria de stat intern3/PI3 PIB (mil. lei) t 272 555,9 | 272 555,9 |308 800,0

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

1) Structura datoriei de stat conform maturitafii rimase reflectd intervalul de
timp n care platile ajung la scadentd. Datoria de stat pe termen scurt se situeazi la
nivelul de 27,7 la suti, ceea ce Inseamna ci mai mult de o pétrime din soldul datoriei
de stat urmeazi séd ajunga la scadentd in decurs de un an. Datoria pe termen lung
constituie 72,3 la sutd din portofoliul datoriei de stat, cele mai lungi perioade ale
maturitafii fiind caracteristice imprumuturilor de stat externe si valorilor mobiliare de

stat emise pentru executarea obligatiilor de platé derivate din garantiile de stat.

Structura datoriei de stat conform maturititii rimase, la situatia din
31 martie 2022 31 martle 2023

. 31 mar. 3lde°31 mar. |
14 Datoria de stat S,oldul:dator;ei, mll; lel‘ 1 2022 2022 2023
pe termen scurt lsjcfr'tde stat pe termen 20330,8 | 26332,4 | 267833
B Datoria de stat E;‘g' de stat pe termen 58430,8 | 68327,6 | 69 804,0
pe termen fung
Total Datoria de stat | 787611 | 94 660,0 | 96 587,2

2) Potrivit structurii pe valute a datoriei de stat, ponderea majoréd fi revine

datoriei de stat interne In Lei moldovenesti — 36,1%, urmaté de imprumuturile de stat
externe denominate in cogul valutar DST cu 31,1% si Euro cu 31,1%. Urmadtoarele
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pozitii sunt ocupate de Yenul japonez — 1,0%, Dolarul SUA — 0,7% si Lira sterlina —
0,001%.

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

IPY  GBP CNY GBP
A ®Y 3,7% _2,3%
3,3% il

In structura datoriei de stat pe valute, cu descompunerea cosului valutar DST,
pozitia dominantd este ocupatd de Euro — 40,5%, urmatd de Leul moldovenesc —
36,1%, Dolarul SUA — 14,1%, Yuanul Renminbi chinezesc — 3,7% Yenul janonez —
3,3% si Lira sterlind — 2,3%.

3) In ce priveste structura pe tipuri de rati a dobanzii, datoria cu rata flotants a
dobéanzii a constituit 28,7 la sutd din portofoliul datoriei de stat la situatia din 31
martie 2023, ceea ce reprezintd o majorare cu 1,8 p.p. in comparatie cu sférsitul anului
2022. Totodat, la situatia din 31 martie 2023, datoria de stat purtitoare de ratd fixa
a dobanzii a constituit 71,3 la sutd din portofoliul datoriei de stat.

Structura datoriei de stat, pe tipuri de rati a dobinzii, la situatia din
31 martie 2022 — 31 martie 2023

TSoldul datoriel, | Slmar.| 31dec. | 31mar.
Cmib el o | 20020 2022 2023

W Dat, destatInt.cu | | Dat, de stat internd cu rata
Rd fixd fix3 a dobanzii 31958,1 | 34048,2 | 34426,7

A Dat, de statext. cu| | Dat, de stat externi cu rata
Rd fid fix4 a dobinzii 284845 | 35151,3 | 34464,6

W Dat, de statext. cu| | Dat. de stat externi cu rata
rd flotantd flotants a dobénzii 18 080,5 | 25016,3 | 272475

W Dat. de statint. cu | | Dat. de stat internid cu rata
fd flotanta flotant3 a dobénzii 238,1 444,1 448,5
Total Datoria de stat 78 761,1 | 94 660,0 | 96 587,2

Instrumentele datoriei de stat cu rata fixd a dobénzii, la situatia din 31 martie
2023 sunt:

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

12 imprumuturile de stat externe contractate de la BDCE, FMI si UniCredit Austria, a céror ratd a dobanzii constituie
0,00% sau nu sunt purtitoare de ratd a dobanzii, in scopul raportirii, sunt atribuite categoriei de instrumente a datoriei
de stat cu rata fixa a dobanzii.
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b) VMS emise pentru executarea obligatiilor de platd derivate din garantiile de
stat!3;

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

d) VMS convertite;

¢) VMS emise pe termen lung (obligatiunile de stat cu maturitateade 2, 3, 551 7
ani).

Instrumentele cu rata flotantd a dobanzii sunt:

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

b) alocarea DST de la FMI;

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

4) in structura datoriei de stat, pe instrumente, la situatia de la 31 martie 2023,
ponderea majoritard o detin Imprumuturile de stat externe cu 56,6 la suti,
majorandu-se cu 0,7 p.p. fatd de ponderea care o detinea la sfargitul anului 2022. A
doua pozitie este ocupatd VMS emise pe piata primard cu ponderea de 21,3%, dupd
care urmeazd VMS emise pentru executarea obligatiilor de platd derivate din
garantiile de stat cu ponderea de 12,5%, alocarea DST cu 7,3% si VMS convertite (in
portofoliul BNM) cu 2,3%.

Structura datoriei de stat, pe instrumente, la situatia din

31 martie 2022 — 31 martie 2023
‘Soldul datoriei mil lei | Simar. | 3ldec. | 31mar..
2022 - 2022 | 2023

imprumut. de stat externe 39391,2 | 52951,0 | 54701,4

! Oblgefurdastat VMS emise p/u exec. oblig.
’ de platdi derivate din | 12351,2 | 12061,2 | 120612
W Bonid o garantiile de stat

e« VMS emise pe piata primard | 17 639,4 | 20 189,8 | 20615,7

56,6% p Alocare DST 7173,8 7 216,6 7010,7
VMS clonvgrtite 2205,6 2 241?4. _ 2 198,2
TOTAL: - - . 1:78761,1 94 660,0 | 965872

Ponderea obligatiunilor de stat in totalul datoriei de stat a inregistrat un nivel de
2,4%, iar ponderea bonurilor de trezorerie 18,9%.

Serviciul datoriei de stat’?

Pe parcursul trimestrului I al anului 2023, pentru serviciul datoriei de stat, din
bugetul de stat au fost utilizate mijloace in sumé de §91,4 mil. lei, care se compune
din:

a) Serviciul datoriei de stat externe in valoare de 229,9 mil. lei (25,8%);

b) Serviciul datoriei de stat interne in valoare de 661,5 mil. lei (74,2%).

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

1 Serviciul datoriei de stat reprezinti plitile de dobandi si comisioanele aferente datoriei.
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Evolutia serviciului datoriei de stat, in valori nominale (mil. lei) si ca pondere in
veniturile bugetului de stat, la situatia 31 martie 2021 — 31 martie 2023

¥ datoriéi;

s arviciot dat. Serviciul dat. T
GadServiciul dat.
destatent. ||| de stat externe 83,1 83,8 229,9

Serviciul dat.

wServiciul dat. . 187.0 2809 661,5
L 50% desatint. (|| de stat interne ’ ? ’
o Serviciufdat. Total 270,1 364,7 8914
| destattot. VBS 103390 | 129915 | 150984
| e-sonviciuidat || |- E.0nderea tn VBS e At VAR
destatext, ||| Serviciul dat. 0,8% 0,6% 1,5%
F2,0% de stat externe
wB=Serviclul dat, ~—
s, ||| Seviel dat ) g go | o0 | 4%
¢ stat interne
0,0% Serviciul dat
) 2,6% 2,8% 5,9%

de stat total

Datoria de stat externi

La situatia din 31 martie 2023, soldul datoriei de stat externe a constituit 3 352,9
mil. dolari SUA (echivalentul a 61 712,2 mil. lei), fiind format in 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 212,2 mil. dolari SUA sau cu 6,8%. Aceastd
modificare este justificata prin finantarea externd neté pozitivd in valoare de 158,6
mil. dolari SUA. Totodatd, ca urmare a aprecierii monedei nationale fatd de dolarul
SUA, soldul datoriei de stat externe exprimat in lei s-a diminuat cu 2 521,7 mil. lei
sau cu 3,9%.

Ca pondere in PIB, la 31 martie 2023, datoria de stat externd a inregistrat 20,0
la sutd, micgordndu-se comparativ cu situatia de la finele anului 2022, cu 2,1 p. p.

Structura datoriei de stat externe si ponderea acesteia in PIB, la situatia din
31 martle 2023

31 mar,
. LR 20230
AIoeare DST 380,9
Imprumuturl de stat externe 2972,0
L ‘Total: - T X
imprumuturi de stat externe Ponderea m PIB, %
88,6% Alocare DST 2,3%
Imprumuturi de stat externe 17,7%
-'Total Datorie de stat exter DTN P PR
(% din PIB) 20,0%

In structura datoriei de stat externe pe instrumente, la situatia din 31 martie 2023,
Imprumuturile de stat externe au ocupat ponderea majord de 88,6 la sutd, ceea ce
indica o majorare cu 0,6 p.p. comparativ cu cea de la sfarsitul anului 2022.

In structura datoriei de stat externe pe creditori, creditorii multilaterali continui
si fie principalii creditori. Datoria de stat externd fatd de creditorii multilaterali, la
situatia din 31 martie 2023, a constituit 3 148,6 mil. dolari SUA (echivalentul a

14



57 952,5 mil. lei) sau 93,9% din soldul total al datoriei de stat externe, fiind cu 0,3
p.p mai mult decét la finele anului 2022. Cea mai mare pondere in soldul datoriei de
stat externe fa{d de creditorii multilaterali o define FMI — cu 31,2%, urmatd de AID
cu 25,1%, BERD — 15,6%, BEI — cu 12,8%, UE — cu 6,0%, BIRD — cu 4,7% si alii
creditori cu o pondere cumulativa de 4,6 la suta.

Datoria de stat externd fata de creditorii bilaterali a constituit 204,3 mil. dolari
SUA (echivalentul a 3 759,7 mil. lei) sau 6,1% din soldul total al datoriei de stat
externe. AFD 1i revine ponderea majora de circa 39,9% din datoria fatd de creditorii
bilaterali, urmatd de JICA cu o pondere de 25,6%, Guvernului Poloniei — 10,9%,
UniCredit Bank Austria — 7,9%, Guvernului Rusiei — 7,2% si alti creditori cu o
pondere cumulativa de 8,5 la suti.

Structura datoriei de stat externe pe creditori, la situatia din
31 martie 2022 — 31 martie 2023

Stuctura datorisl de stat | 300000 380973
1165
‘g
H
. b
A e ) 31 mar 2022 | 31.dec.2022 ] 31 mari2023
L. Rcnsideddteal | uSemedaed 1 g S T R : <
e : mil. USD % mil. USD % mil. USD %
- Creditori multilaterali .~ {24314 ]95,7% - |:2939,0° . |93,6% .1 31486 -|93,9%. -
FMI 810,0 33,3% 943.7 32,1% 982,0 31,2%
AlID 686.9 28,3% 781,5 26,6% 790,5 25,1%
BERD 125,8 5,2% 345,1 11,8% 4919 15,6%
BEI 388,1 16,0% 3973 13,5% 402,6 12,8%
Uniunea Europeana 155,8 6,4% 186,2 6,3% 1904 6,0%
BIRD 110,0 4,5% 144,6 4,9% 1482 4,7%
FIDA 76,3 3,1% 72,7 2,5% 74,0 2,4%
BDCE 78,5 3,2% 67,9 2,3% 68,9 2.2%
- Creditoribilaterall . |-1100. [ 43% - | 2016 64% | 2043 [61%
AFD - - 79,8 39,5% 81,6 39,9%
JICA 51,8 47,1% 51,7 25,7% 52,3 25,6%
Guvernul Polonici 0,5 0,4% 21,7 10,8% 22,2 10,9%
UniCredit Bank (Austria) 18,7 17,0% 16,0 7,9% 16,2 7,9%
Guvernu! Rusiei 14,5 13,2% 14,5 7.2% 14,7 7,2%
Guvernul SUA 8,1 7,4% 7.4 3,7% 6,7 3.3%
CCC (SUA) 8,0 7,3% 5.4 2,7% 54 2,7%
Banca germana Kfw 5,5 5,0% 5.1 2.5% 5,2 2.5%
Guvernul Germaniei 1,8 1,6% - - - -
Guvernul Japoniei 1,1 1,0% - - - -
STotdl:, o v e ] 2541,40 | 100,0% ] 3:140,6 1 100% . - 3352,9. | 100,0%

Ca evolutie, comparativ cu situatia din 31 martie 2022, se observé, atit in valoare
nominald, cét si procentuald, tendinta ascendentd a datoriei de stat externe fatd de
creditorii bilaterali, §i respectiv, tendinta ascendentd a datoriei de stat externe faté de
creditorii multilaterali.

In ce priveste structura datoriei de stat externe pe valute, ponderea majori este
ocupatd de imprumuturile acordate in euro cu 48,7% (cu 2,2 p.p. mai mult decét la
finele anului 2022). A doua pozitie apartine cogului valutar DST, reprezentat de
imprumuturile de stat externe de la institutiile financiare internationale, cum sunt
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AID, FMI si FIDA, care ocupi 48,6% la suté din portofoliul datoriei de stat externe,
cu 2,0 p.p. mai putin decét la sfargitul anului 2022, urmati de imprumuturile acordate
in yenul japonez cu 1,6% (cu 0,1 p.p. mai putin decét la finele anului 2022), iar suma
ponderilor celorlalte valute cum sunt dolarul SUA si lira sterlind, formeazi in total
1,2% din soldul datoriei de stat externe.

Odati cu descompunerea cosului valutar DST pe valute componente, 63,4 1a suta
din datoria de stat externd e detinutd de euro, dupd care urmeazad dolarul SUA cu
22,0%, yuanul chinezesc cu 5,8%, yenul japonez cu 5,2% si lira sterlind cu 3,6%.

Structura datoriei de stat externe pe valute, (%)
la sfarsitul anului 2022 la situatia din 31 martie 2023

308 0% o s a0
I (]34 REUR wusn I [ 3414 WRGOP ‘E I HBDsST SEUR HUSD WIPY MTNY BGEP

Deservirea datoriei de stat externe

La capitolul deservirii datoriei de stat externe, pe parcursul trimestrului I al
anului 2023, au fost utilizate mijloace financiare in suma de 37,3 mil. dolari SUA
(echivalentul 700,6 mil. lei). In raport cu perioada similar3 a anului precedent a fost
inregistratd o majorare a deservirii datoriei de stat externe cu circa 1,9 mil. dolari
SUA sau cu 5,5%. Aceastd evolutie a fost cauzatd de majorarea sumelor destinate
serviciului datoriei de stat externe, urmare a majorarii ratelor Euribor 6 luni si ratei
DST pe pietele internationale, precum §i contractarea unor noi imprumuturi in anul
2022.

In ce priveste creditorii in favoarea cirora se deservesc imprumuturile de stat
externe, cea mai mare pondere in totalul deservirii datoriei de stat externe pentru care
au fost utilizate mijloace financiare pe parcursul trimestrului I al anului 2023, a fost
ocupati de urmétorii creditori:

1) BERD - 36,8% (13,7 mil. dolari SUA);

2) AID —29,4% (11,0 mil. dolari SUA);

3) FMI - 16,1% (6,0 mil. dolari SUA);

4) BEI - 11,9% (4,4 mil. dolari SUA);

5) Guvernul SUA - 2,3% (0,9 mil. dolari SUA);

6) CEB — 1,4% (0,5 mil. dolari SUA) etc.

La situatia din 31 martie 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 25,0 mil. dolari SUA (echivalentul a 470,7 mil. lei), cu 5,7 mil. dolari SUA sau cu
18,4% mai putin decét in perioada similard a anului precedent.

b Serviciul datoriei de stat externe, pentru care au fost utilizate mijloace in suma
de 12,2 mil. dolari SUA (echivalentul a 229,9 mil. lei), cu 7,6 mil. dolari SUA sau
cu 163,4% mai mult decit in perioada similard a anului precedent.
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Surse de finantare externa

La capitolul intrdri de imprumuturi de stat externe, pe parcursul trimestrului I al
anului 2023, au avut loc intréri de Imprumuturi de stat externe sub forma de mijloace
financiare n suma totalad de 183,6 mil. dolari SUA (echivalentul a 3 511,1 mil. lei),
ceea ce reprezintd o majorare cu 80,3 mil. dolari sau 77,7% fat3 de perioada similard
a anului precedent.

In structura intririlor de imprumuturi de stat externe sub formd de mijloace
financiare pe tipuri de creditori, volumul cel mai mare il detine BERD cu 148,1 mil.
dolari SUA (80,7%); FMI cu 27,8 mil. dolari SUA (15,1%), urmat de AID cu 6,6 mil.
dolari SUA (3,6%); FIDA cu 0,6 mil. dolari SUA (0,4%); BIRD cu 0,4 mil. dolari
SUA (0,2%); si JICA cu 0,03 mil. dolari SUA (0,02%).

Debursiri privind imprumuturile de stat externe, pe creditori,
la sitauatia din 31 martle 2021 31 martle 2023 —

FIDAD,4% .
JIcA 0,02%. LBEI36%

MO0 "BERD 103 | 16,7% | 7.1 7.0% | 1481 | 80.7%
FMI - - 79.8 1 77.2% | 27.8 | 15.1%
AID 85 | 13.7% | 3.2 3.0% 6.6 | 3.6%
FIDA . . 0,3 0,3% 0.6 | 04%
BIRD 5.9 | 160% . - 0.4 | 0,2%
JICA 0.04 | 0.1% 5.0 48% | 0,03 | 0,02%
BEI 33,1 | 53.5% | 7.9 7.7% - .
o eT8 . 1100,0% | 103,3 ] 100,0%. {-183,6 1100,0%

In ce priveste structura pe destinatii, volumul total al intrérilor de imprumuturi
de stat externe pe parcursul trimestrului I al anului 2023, a fost destinat dupd cum

urmeaza:

13 pentru realizarea proiectelor finantate din surse externe — 155,8 mil. dolari
SUA (echivalentul a 2 978,3 mil. lei) ceea ce reprezinti 84,9% din totalul intrérilor
de Iimprumuturi de stat externe;

2) pentru sustinerea bugetului de stat — 27,8 mil. dolari SUA (echivalentul a
532,9 mil. lei), ceea ce reprezintd 15,1% din totalul intrarilor de imprumuturi de stat

externe.

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

Ia situatia din 31 martie 2021 31 martle 2023

i Valoarea nommala, s
' imil. dolariSUA - : 31 03 2021 31 03 2022 31 03 2023
Sustinerea bugetu]m 12 5 80,4 27 8
Proiecte finantate din surse 493 229 155,8
externe o ‘ o
 Total . C 61,8 - |- 1033 | - 1836 |
Ponderea in to{al
Sustinerea bugetului 20,2% 77,.8% 15,1%
31932021 31.03.2022 L0208 _ .
#Sminerea bugeedul Proiecte finantate din surse 79,8% 22.2% 84,9%
L externe
8 Prolecte Gnanfate dln suise esterne
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Datoria de stat interna

La situatia din 31 martie 2023, soldul datoriei de stat interne a constituit 34 875,1
mil.lei la valoarea nominald, dintre care:

- VMS convertite 2 198,2 mil. lei (6,3%)
- VMS emise pe piata primard 20 615,7 mil. lei (59,1%)
- VMS emise pentru executarea obligatiilor 12 061,2 mil.lei (34,6%)

de platd derivate din garantiile de stat

Comparativ cu situatia din 31 decembrie 2022, datoria de stat interné s-a majorat
cu 382,8 mil. lei la valoarea nominald sau cu 471,3 mil. lei la pret de cumpérare.
Modificarea datoriei de stat interne s-a produs preponderent din contul majorarii
emisiunii VMS pe piata primara, cu 425,9 mil. lei la valoarea nominald sau cu 471,3
mil. lei la pret de cumparare.

Soldul datoriei de stat interne la situatia din 31 martie 2023, in valori nominale
s-a majorat in comparatie cu finele anului 2022, dar ca pondere in PIB s-a diminuat
cu 1,3 p.p., inregistrand 11,3 la suta.

Evolutia datoriei de stat interne si ponderea acesteia in PIB, la situatia

din 31 martie 2022 - 31 martie 2023

40000 w55l | Soldul datortei. mil. lei- | 31 mar. | 31 dec, | 31 mar.
Rolat e 2002 ] 2022 | 2023

35000
30000 -

12% VMS emise p/u ex. obl. de
pl. derivate din gar. de stat |12 351,2 |12 061,2 |12 061,2

5 25000 - - 9% | 'VMS emise pe piata prim. |17 639,4 [20 189,8 D0 615,7
£ 20000 -
% 15000 - | % | | VMS convertite 22056 |22414 [21982

- 3% || Pondereain PIB- ~ - -
VMS emise p/u ex. obl. de

0% pl. derivate din gar. de stat 4,5% 4,4% 3,9%
E | L. JVMS convartite RSVMS emisa pe piata primard VMS emise pe piata prim. 6,3% 74% 6,7%
E ! MVMS emise p/u ex. gar. de stat  =s~Total DS!Tn PIB VMS convertite 0,8% 0,8% : 0,7%
It Total 11,8% | 12,6% | 11,3%

13000 -
5000 -
0 -

Total 32 196,1 [34492,4 48751

3imar.2022  31dec,2022 31 mer, 2023

Structura datoriei de stat interne se caracterizeazi prin urmétoarele instrumente:

1) Valorile mobiliare de stat emise pe piata primara

Pe parcursul trimestrului I al anului 2023, Ministerul Finantelor a oferit pe piata
primara spre vanzare VMS in sumai de 5 930,0 mil. lei. Cererea la VMS a constituit
15 800,2 mil. lei, fiind superioard ofertei cu 9 870,2 mil. lei sau de 2,7 ori.
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1Q000,0
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A

Ca rezultat, au fost comercializate VMS in sumi de 6 070,5 mil. lei la valoarea
nominald, cu 666,9 mil. lei mai mult comparativ cu volumul VMS comercializat in
perioada analogicd a anului 2022. Totodats, au fost rdscumpérate VMS ajunse la
scadentd in perioada de referinta in sumd de 5 644,6 mil. lei la valoarea nominala.

Pe piata primari In aceastd perioadd au fost emise 5 tipuri de VMS:

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

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

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

d) Obligatiuni de stat cu maturitatea de 2 ani;

e) Obligatiuni de stat cu maturitatea de 3 ani.

Structura VMS trim.J
comercializate pe piata %
primari, pe parcursul RN N S
trimestrului I al anului 2022 PR

2022 si 2023, (%) ]

i | - ngtl

H ] i
’ #BT91zile WBT182zlle L1BT 364 zlle s OS2 ant |l
WOoS3ani @MOSSanl &OS7ant

Ponderea majord in VMS comercializate pe piata primard in perioada de
gestiune o constituie bonurile de trezorerie cu scadenta 182 zile (46,7%), urmaté de
bonurile de trezorerie cu scadenta 364 zile (34,6%) si cele cu scadenta de 91 zile
(16,1%).

In trimestrul T al anului 2023 volumul comercializat al Obligatiunilor de stat pe
termen de 2 si 3 ani (cu dobéandai fixa si flotantd) a constituit 159,5 mil. lei (2,6% din
volumul total comercializat. Comparativ cu perioada analogica a anului 2022 volumul
comercializat al obligatiunilor de stat pe termen de 2 si 3 ani s-a majorat cu 137,4 mil.
lei. Datoritd faptului cé cererea pentru obligatiunile de stat cu termenul de circulatie
mai mare de 3 ani era mult mai mica decéat oferta, sau chiar deloc nu exista in unele
cazuri, Incepand cu trimestrul IV al anului 2022 emisiunea de obligatiuni de stat cu
termenul de circulatie de 5 gi 7 ani a fost sistata.

Volumul VMS procurat de investitorii non-bancari s-a micgorat comparativ cu
anul 2022 cu 98,5 mil. lei, nregistrand 1 461,5,5 mil. lei la valoarea nominal3, iar
ponderea acestora in volumul total comercializat a constituit 25,7%. Totusi bancile
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comerciale continud sd rdmina principalii investitori in VMS, cu o pondere de 74,3%
in totalul VMS procurate.

in perioada de gestiune, pe piata VMS activau 9" dealeri primari. Din volumul
total de VMS adjudecate, 71,1% (4 317,5 mil. lei) au fost procurate de cétre dealerit
primari in nume si din cont propriu.

Printre cele mai active bénci — dealeri primari, care au procurat VMS pe piata
primara in trimestrul I al anului 2023, se numéré béncile sistemice, se numara béncile
sistemice: BC ,,Victoriabank™ S.A., BC ,,Moldindconbank” S.A. si BC ,Moldova —
Agroindbank” S.A.

Structura VMS emise pe piata
internd aflate in circulatie, pe
parcursul anului 2022 si

trimestrul I al anului 2023,(%)

%IBTleIIe 6 BT 182 zlle :4BT 364 zlle 14052 an) #OS53 anl WOS5 and ﬁOS7anIl

Volumul VMS emise pe piata primaré aflate in circulatie la situatia din 31 martie
2023 la valoarea nominald a constituit 20 615,7 mil. lei. Ponderea majord in VMS
aflate in circulatie o constituie bonurile de trezorerie cu scadenta 364 zile (51,4%),
urmaté de bonurile de trezorerie cu scadenta 182 zile (32,2%) si Obligatiunile de stat
cu maturitatea de 5 ani (4,9%). Comparativ cu perioada de la sfarsitul anului 2022,
Obligatiunile de stat in circulatie cu maturitatea de 2, 3 si 5 ani s-au micsorat respectiv
cu 0,3, 0,3 si 0,2 p.p. Bonurile de trezorerie cu scadenta de 91 si 182 zile s-au majorat
respectiv cu 1,6 si 0,2 p.p., iar cele de 364 zile s-au micsorat cu 1,1 p.p. Respectiv,
scadenta medie ponderatd anuald a VMS emise la situatia din 31 martie 2023 s-a
diminuat cu 9 zile fati de situatia de la inceputul anului si a constituit 244 zile.

Reiesind din volumul VMS emise pe piata primara si aflat in circulatie la situatia
din 31 martie 2023 si utilizdnd datele primare extrase din SI DMFAS si Bloomberg,
a fost construitd curba randamentelor pentru portofoliul de valori mobiliare de stat
emise pe piata primari in baza cotatiilor afisate de dealerii primari. In momentul in
care va spori nivelul de lichiditate al pietei secundare a VMS din Republica Moldova,
curba va fi construitd In baza randamentului/pretului de tranzactionare de facto, ceea
ce va majora gradul de precizie al rezultatelor obtinute.
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15 Statutul de dealer primarvpentru BC ,,EuroCreditBank” S, A. a fost suspendat pe o perioadi de 3 luni, incepind cu
01 martie 2023,
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Este de notat cé, curba randamentelor reprezintd o curba descendents, ceea ce
presupune ci randamentele VMS pe termen scurt sunt mai mari decit randamentele
VMS pe termen lung. Structura portofoliului VMS aflate In circulatie pe parcursul
perioadei de referinti evidentiazd cd cele mai solicitate VMS au fost bonurile de
trezorerie. Datorita situatiei tensionate in regiune si riscurile escaladdrii acesteia
mentin incertitudinea pronuntati a dealerilor primari, care continué sa investeascé In
VMS pe termen scurt, fiind mai retinuti la VMS pe termen lung. Totodatd, pe
parcursul trimestrului I al anului 2023, in politica sa, Ministerul Finantelor a incercat
sd mentind trendul de descrestere a ratelor dobénzilor, bazindu-se pe politica
monetard a BNM, care va asigurd mentinerea inflatiei si readucerea in proximitatea
tintei.

2) Valorile mobiliare de stat convertite

In componenta datoriei de stat interne, la nceputul anului 2023 VMS convertite
au constituit 2 241,4 mil. lei la valoarea nominala sau 6,5%.

Pe parcursul trimestrului I al anului 2023, au fost reemise VMS convertite in
sumi totald de 1 516,5 mil.lei si riscumpérate VMS convertite in sumi totald de 1
559,7 mil.lei la valoarea nominald. Totodatd, pe parcursul perioadei de gestiune
reemisiunea VMS convertite a fost efectuatd pe termen de 91 zile.

Rata medie ponderatd a dobénzii pentru VMS convertite rdscumpérate in
trimestrul I al anului 2023 a constituit 15,15%, iar rata medie ponderatd a dobanzii
pentru VMS convertite reemise In aceastd perioadé a constituit 15,65%.

La situatia din 31 martie 2023, soldul VMS convertite a constituit 2 198,2 mil.
lei la valoarea nominala sau 6,3% din datoria de stat interna.

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

fn componenta datoriei de stat interne, la inceputul anului 2023 VMS emise
pentru unele scopuri stabilite de lege (VMS emise pentru executarea obligatiilor de
platd derivate din garantiile de stat) au constituit 12 061,2 mil. lei sau 35,0% din soldul
datoriei de stat interne.

Conform graficului de réscumpérare a Obligatiunilor de stat emise in vederea
executdrii obligatiilor Ministerul Finantelor derivate din garantiile de stat, la
4 octombrie 2023 urmeazd s fie riscumpérate Obligatiunile de stat cu termenul de
circulatie 7 ani in suma de 310,0 mil. lei.

Astfel, soldul VMS emise pentru unele scopuri stabilite de lege a rdmas la
nivelul de la inceputul anului si la situatia din 31 martie 2023 a constituit 12 061,2
mil. lei sau 34,6% din soldul datoriei de stat interne.

Serviciul datoriei de stat interne.

Pentru serviciul datoriei de stat interne in trimestrul I al anului 2023 au fost
utilizate mijloace banesti In suma de 661,5 mil. lei. Comparativ cu perioada analogica
a anului 2022, cheltuielile pentru serviciul datoriei de stat interne sunt mai mari cu
cca. 380,6 mil. lei, ca urmare a cresterii ratei de emisiune a valorilor mobiliare de stat,
pe fondul cresterii inflatiei.
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Evolutia si structura cheltuielilor pentru serviciul datoriei de stat interne, la situatia
din 31 martie 2022 - 31 martie 2023

2500,0
g VMSemisepepiala | gg00, | 663% | 84,0%
1000,0 - primara
s00,0 JoSE VMS convertite 4,0% 4,7% 16,0%
oot B e ﬁ __________ VMS p/u exec. oblig.
30032022 2022 soosams de plati derivate din 29,0%
f < VMS convertite ) d
{ VM5 emise pe plata primard I garant. de stat
BYMS pfu exec. obl. de pl. deriv. din gor. destst | | Total 100,0% 100,0% 100,0%

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

- 555,7 mil. lei pentru plata dobéanzii si cupoanelor la VMS emise pe piata
primara (84,0%);

- 105,8 mil. lei pentru plata dobanzii la VMS convertite (16,0%).

Pe parcursul trimestrului I al anului 2023, Ministerul Finantelor permanent a
monitorizat situatia pe piata primard a VMS si a comercializat VMS doar la rate
acceptabile ale dobanzii. Astfel, in perioada de gestiune ratele maximale ale dobanzii
propuse de catre investitori pentru VMS au variat de la 7,00% péana la 20,00%, insd
Ministerul Finantelor nu a acceptat toate ofertele investitorilor, fapt ce a permis
mentinerea unui nivel optim al ratelor dobéanzii la VMS.

Ca rezultat, rata nominald medie ponderatéd a dobénzii la VMS comercializate in
trimestrul I al anului 2023 a constituit 13,35%, in descrestere cu 4,41 p.p. faté de anul
2022 sau cu 1,8 p.p. mai mare fatd de perioada analogicé a anului precedent.

Rata medie ponderatd a dobanzii pentru VMS convertite rdscumpérate in
trimestrul I al anului 2023 a constituit 15,15%, iar rata medie ponderatd a dobinzii
pentru VMS convertite reemise in aceastd perioada a constituit 15,65%.

Garantiile de stat

La situatia din 31 martie 2023, soldul garantiilor de stat a constituit 1 788,3 mil.
lei, fiind formate in totalitate din garantii de stat interne acordate in cadrul
Programului de stat “Prima casd”. Comparativ cu sfarsitul anuluvi 2022, soldul
garantiilor de stat s-a micsorat cu 45,2 mil. lei.

In conformitate cu Legea nr. 293/2017 privind unele misuri in vederea
implementarii Programului de stat “Prima casa” si Hotdrarea Guvernului nr. 202/2018
”Cu privire la aprobarea Regulamentului de implementare a Programului de stat
“Prima casd” in anul 2023 a continuat implementarea Programului de stat “Prima
casd”. Acest program este realizat prin intermediul Organizatiei pentru Dezvoltarea
Antreprenoriatului (ODA) delegatd s& emitd garantii In numele si pe contul statului,
in favoarea béncilor care acorda credite persoanelor fizice pentru procurarea unei
locuinte, in limita plafoanelor aprobate anual de cétre Parlament pentru acest scop.
Creditele bancare acordate in cadrul Programului sunt garantate de c#tre stat in
maérime de 50% din soldul creditului.

in Legea bugetului de stat pentru anul 2023 a fost previzut ci soldul garantiilor

de stat interne nu va depdasi 2 500,0 mil. lei.
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Pe parcursul trimestrului I al anului 2023 de cétre béncile comerciale: BC
”Moldova-Agroindbank” S.A., BC ”"Moldindconbank” S.A., BC ”Victoriabank”
S.A., BC ”OTP Bank” S.A., BC “Eximbank” S.A. si BC “Energbank” in cadrul
Programului au fost acordate noi credite garantate de cétre stat in suma de 2,7 mil.
lei. In aceeasi perioadi de citre beneficiarii Programului au fost rambursate credite
garantate in suma de 47,9 mil. lei. Totodatd, pe parcursul perioadei de referintd au
fost activate garantii In sumé de 0,3 mil.lei.

Creantele interne

Pe parcursul trimestrului I al anului 2023 bancile comerciale in proces de
lichidare au transferat in bugetul de stat din valorificarea activelor sale mijloace
bénesti in suma de 18,0 mil. lei, dintre care:

- Banca de Economii” S.A. - 11,0 mil.lei;
- BC,Banca Sociald” S.A. — 7,0 mil.lei;
Astfel, la situatia din 31 martie 2023, datoria bancilor respective in proces de
lichidare fata de Ministerul Finantelor a constituit 11 724,9 mil. lei, dintre care:
- BC ,Investprivatbank” S.A. — 350,6 mil.lei;
- ,.Banca de Economii” S.A. — 7 734,0 mil.lei;
- BC ,Banca Sociald” S.A — 1 833,0 mil. lei;
- BC ,Unibank” S.A — 1 807,3 mil.lei.

La situatia din 31 martie 2023, datoria debitorilor garantati fatd de Ministerul
Finantelor formatd In urma executdrii garantiilor de stat pentru Imprumuturi
constituie 472,1 mil. lei, dintre care pentru Imprumuturile externe constituie 468,9
mil. lei si pentru imprumuturile interne constituie 3,2 mil. lei dintre care 0,8 mil. lei
constituie mijloacele dezafectate de la bugetul de stat in urma onorarii garantiei de
stat in cadrul Programului de stat ,,Prima casd” si 2,4 mil.lei constituie datoria S.A.
,»Flamingo-96” din mun. Bélti in proces de insolvabilitate prin lichidare pentru
dobénda si penalitatea calculatd pentru dezafectarea mijloacelor bugetare, fiind in
process de lichidare, nu poate sé 1si onoreze obligatiile de platd fatd de Ministrul
Finantelor.

Riscurile asociate datoriei de stat la situatia din 31 martie 2023

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

1)Riscul valutar;

2) Riscul de refinantare;

3) Riscul ratei de dobanda.

Pe langa cele mentionate mai sus, se atestd si riscul operational, care actioneazi
indirect asupra datoriei de stat.
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1) Riscul valutar

Este identificat prin indicatorti:
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 afecteazi atét costul datoriei de stat, cét i volumul acesteia.
Astfel, la situatia din 31 martie 2023, 63,9 la sutd din portofoliul datoriei de stat i
revine datoriei de stat externe, care este supusi riscului valutar fiind in totalitate
denominata in valuti strdind. Ponderea datoriei de stat externe s-a majorat cu 0,3 p.p.
comparativ cu situatia de la sfarsitul anului 2022,

Structura datoriei de stat pe componente, la situatia din

31 martle 2022 31 martie 2023

Ponderea in total X 22 i |° 31 decembrie2022 | 31 martie2023
40 9% 36,4% 36,1%

Datoria de stat interni
59,1% 63,6% 63,9%

Datoria de stat externd

b) Structura datoriei de stat pe valute
Structura datoriei de stat pe valute, cu descompunerea cosului valutar DST,

evidentiazi vulnerabilitatea portofoliul datoriei de stat fa{ii de Euro si dolarul SUA,
ceea ce implicd necesitatea monitorizérii continue a cursului de schimb al acestor
valute. Astfel, ponderea datoriei de stat denominatd in Euro si dolari SUA formeaza
impreuna aproximativ 54,6 la sutd din portofoliul datoriei de stat. Deci, majorarea
semnificativd a ratei de schimb a leului fatd de aceste valute strdine ar expune
portofoliul datoriei de stat riscului valutar, ceea ce ar crea o povard suplimentard
pentru deservirea datoriei de stat externe.

Structura datoriei de stat pe valute, la situatia din
31 martle 2022- 31 martie 2023

InclustST S 3 ' Cu descompunereéﬂDST
Irs..li:‘mfar. 2022 | 31 et 2022 |31 mar, 2023 | 31 mar; 2022 f, 31 dec. 2022 |31 mar. 2023
Ponderea in total Ponderea in total
MDL 40,9% 36,4% 36,1% MDL 40,9% 36,4% 36,1%
DST 34,3% 32,2% 31,1% EUR 33,3% 39,2% 40,5%
EUR 22,6% 29,6% 31,1% USD 15,4% 14,7% 14,1%
USD 1,0% 0,8% 0,7% JPY 3,6% 3,5% 3,3%
JPY 1,2% 1,0% 1,0% CNY 4,0% 3,8% 3,7%
GBP 0,003% 0,001% 0,001% GBP 2,8% 2,4% 2,3%
100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Analizénd impactul evolutiei cursului de schimb al monedei nationale asupra
soldului datoriei de stat la situatia din 31 martie 2023 fatd de finele anului 2022, este
de mentionat cd soldul datoriei de stat ca urmare a fluctuatiei ratelor de schimb a
monedei nationale fatd de valutele strdine In care este denominatd datoria de stat
externd s-a dimunuat in proportie de 1,5 la sutd. Luénd in cosideratie ponderea fiecarei
valute in totalul datoriei de stat odatd cu descompunerea DST, cel mai mare impact
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asupra modificdrii soldului datoriei de stat 1-a avut aprecierea leului fatd de Dolar si
Euro.

2) Riscul de refinantare

Riscul de refinantare este identificat prin indicatorii:

a) Profilul rambursdrii datoriei de stat interne si externe

Notd: Profilul rambursdrii datoriei de stat interne nu include datoria Guvernului fafd de BNM
(VMS convertite), cu exceptia sumelor previzute spre rambursare incluse in Legea bugetului de
stat pe anul respectiv, deoarece aceasta este reperfectatd anual in baza unui Acord intre Ministerul
Finantelor si BNM, astfel comportind un nivel redus al riscului de refinantare. Profilul de
rambursare a datoriei de stat externe nu include instrumentul alocarea DST, intrucdt acesta
reprezintd o datorie purtdtoare de dobdndd sub forma activelor de rezervi alocate de cdtre FMI
membrilor sdi, care nu prevede rambursarea sumei principale §i nu va fi refinantatd.

Luénd in consideratie estimérile pentru profilul de rdscumpérare a datoriei de
stat interne, In anii ce urmeaz3, se evidentiaza vérful de platid pentru anul 2023, ceea
ce denotd faptul cé datoria de stat internd este in continuare preponderent pe termen
scurt. Totodatd, mentiondm c& in luna octombrie 2023 urmeazi a fi rambursatd VMS
in sumd totald de 310,0 mil. lei, conform Legii nr.235/2016 privind emisiunea
obligatiunilor de stat in vederea executdrii de catre Ministerul Finantelor a
obligatiunilor de plati derivate din garantiile de stat nr. 807 din 17 noiembrie 2014 si
nr. 101 din 1 aprilie 2015. Segmentul de datorie de stat internd pe termen scurt ce
urmeaz3 a fi refinantat in fiecare an prin noi emisiuni de VMS, reprezinta un risc
semnificativ pentru bugetul de stat, in contextul unor eventuale majoréri ale ratelor
de doband4 pe piata interna.

Prognoza rambursiirii datoriei de stat interne (mil. lei) si a datoriei de stat
externe (mil. dolari SUA) care ajunge la scadenti in decurs de 10 ani, conform
situatiet din 31 martie 2023
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8 T !
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5200 S g e
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In ce priveste datoria de stat externa, se observi o distributie ondulati a platilor,
cu exceptia anului 2025, unde se evidentiaza varful de platd. Respectiv, ca urmare a
structurii de rambursare a imprumuturilor cu perioade de gratie si scadente lungi,
riscul de refinantare este redus.
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b) Perioada medie de maturitate (ATM) si datoria scadentd intr-un an

Indicatorii riscului de refinantare, la situatia din
31 martie 2022 — 31 martie 2023

(ATM), ani 5,2 4,4 4,4 8,5 8,0 7,8 7,0 6,6 6,5

Datoria scadenta in decurs de 56,4 | 61,0 | 61,7 4,7 838 8,5 25,8 | 27,8 | 27,7
1 an, % % % % % % % % % %

Indicatorii sus-mentionati vin fn suportul concluziilor formulate in baza
profilului de rambursare al datoriei de stat interne, $i anume, la situatia din 31 martie
2023, 61,7 % din datoria de stat internd urmeazi sd ajungé la scadenta In decurs de
un an, ceea ce presupune faptul cd datoria noud care va fi contractati in scopul
finantarii deficitului bugetului de stat, va fi supusd implicit si riscului ratei de
dobanda. Este de remarcat faptul ca comparativ sfarsitul anului 2022 datoria de stat
internd scadentd in decurs de un an s-a majorat cu 0,7 p.p., ce se explicé In mare parte
datoritd ponderii majore a bonurilor de trezorerie in circulatie si ca urmare a
reemisiunii VMS convertite aflate in portofoliul BNM, care implicd o maturitate de
péni la un an. Totodatd, perioada medie de maturitate comparativ cu finele anului
2022 s-a mentinut la acelasi nivel de 4,4 ani, dar fatd de perioada similard a anului
2022 s-a diminuat cu 0,8 ani, cauzele principale fiind: rascumpérarea graduald de
citre Ministerul Finantelor a obligatiilor de platd derivate din garantiile de stat,
ponderea majord a bonurilor de trezorerie in totalul datoriei de stat interne.

Datoria de stat externd, datoritd instrumentelor pe termen lung, se incadreaza in
limite sigure, iar datoria de stat totala prezinté un risc de refinanfare moderat, astfel
incéat 27,7 la sutd din aceasta urmeaz sé ajungé la scadentd in decurs de un an.

3) Riscul ratei de dobindi

Este identificat prin indicatorii:

a) Structura datoriei de stat dupd tipul ratei de dobdndi

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

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

16 VMS cu maturitatea de 91 zile, 182 zile si 364 zile,
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Structura datoriei de stat interne si externe, dupi tipul ratei de dobindsi, la
situatia din 31 martie 2022 — 31 martie 2023, (%)

Sivuctura datoricl de statinterne, Structula daladel destat exrerns, Steactara Satoriel desiay,
dupd thpuf eifel de dallndy dupa tiput ratel de dobind® fapa fipul ratel de dobduda

35 mar, 3% des 3) mar. ’
2022 2022 2023
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La situatia din 31 martie 2023, in contextul Notei expuse mai sus, se observi un
trend ascendent al datoriei de stat interne cu ratd flotantd a dobénzii, constituind
59,4% din totalul datoriei de stat interne, mai mult cu 0,8 p.p. fa{d de situatia de la
sfargitul anului 2022 si cu 5,1 p.p. comparativ cu aceasi perioada a anului 2022, ceea
ce se explicd iarési prin ponderea majoré a bonurilor de trezorerie in circulatie, care
desi se emit la o ratd fixd a dobénzii, acestea comportd o expunere semnificativa fata
de fluctuatia ratelor de dobanda datoritad maturitétii reduse la care se emit. Astfel, la
31 martie 2023, instrumentul cu rata dobénzii fixa si termen de circulatie mai mare
de un an sunt Obligatiunile de stat cu maturitatea de 2, 3, 5 si 7 ani, VMS pentru
executarea de cétre Ministerul Finantelor a obligatiunilor de platd derivate din
garantiile de stat dar si VMS convertite n portifoliul BNM cu maturitatea de 2 ani.

Analizand structura datoriei de stat externe pe tipuri de rati a dobénzii, se atesta
o majorare a ponderii datoriei de stat externe cu rata dobénzii flotantd. Astfel, la 31
martie 2023, datoria de stat externd cu rata dobanzii flotanti a constituit 44,2 la suta
din totalul datoriei de stat externe, cu 2,6 p.p. mai mult comparativ cu sfarsitul anului
2022 si cu 5,4 p.p. mai mult comparativ cu aceasi perioadd a anului 2022.

In ce priveste datoria de stat, ponderea datoriei cu rata dobanzii flotanti
constituie 49,6% la suti si reflectd o majorare cu 1,8 p.p. comparativ cu sférsitul
anului 2022 si cu 4,5 p.p. comparativ cu aceasi perioadd a anului 2022. Ponderea
relativ Tnaltd a datoriei cu rata dobénzii flotantd in portofoliul datoriei de stat se
datoreazi atét datoriei de stat externe care pe parcursul perioadei de referintd au avut
loc intréri de imprumuturi de stat externe cu rata dobanzii flotanté cét si datoriei de
stat interne, care din cauza instrumentelor cu maturitatea de pani la un an prezintd un
risc al ratei de doband4, cat si un risc de refinanfare pronuntat.

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

Indicatorul perioada medie de refixare este cu atdt mai sigur cu cét detine o
valoare mai mare, la fel ca si indicatorul riscului de refinantare — perioada medie de
maturitate.
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Indicatorii riscului ratei de dobandi, la situatia din
31 martie 2022 — 31 martie 2023

52 | 44 | 44 6,1 59 5,7 5,7 53 52

Perioada medie de refixare
(ATR), ani

Datoria cu rata dobanzii ce
urmeazi a fi refixatd in decurs de
1 an, %

56,7 | 61,8 | 62,7 | 41,4 | 43,8 | 46,3 | 47,6 | 50,3 | 52,2
% % % % % % % % %

Datoria de stat internd este expusd in cea mai mare mésurd riscului ratei de
dobandd, Intrucét la situatia din 31 martie 2023, 62,7 la suté din datoria de stat internd
urmeaza si fie refixatd la rate noi de dobédnda in decurs de 1 an. Astfel, o majorare a
ratelor de dobéndi 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 5,7 ani, cu 0,2 ani mai putin comparativ cu sférsitul anului 2022.

In ce priveste datoria de stat in ansamblu, desi perioada de refixare a intreg
portofoliului este de 5,2 ani, totugi 52,2 la sutd din aceasta urmeazi a fi refixati la
rate noi de dobanda in decurs de 1 an, astfel evidentiindu-se expunerea portofoliului
datoriei de stat fatd de riscul ratei de dobénda.

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

Durata Macaulay este o variabild metricd a volatilitdtii preturilor. Aceasta ne
aratd cu cit se majoreaza sau se diminueazi valoarea portofoliului dacéd se modifici
ratele dobénzii (sensibilitatea prefului VMS) si poate fi consideratd o mésurd a
riscului ratei dobénzii. Ca regulad generald, pentru fiecare modificare de 1% a ratelor
dobénzii (majorare sau diminuare), valoarea de piaté a portofoliului se va schimba cu
aproximativ 1% in directia opusa, pentru fiecare an de duratd. Durata portofoliului
VMS emise pe piata primard a constituit 0,49 ani la situatia din 31 martie 2023. Astfel,
la o eventuald majorare/diminuare cu 1% a ratei dobénzii, valoarea de piatd a
portofoliului se va diminua/majora cu aproximativ 0,49 %(1% x 0,49 ani)'%.

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

Durata modificatd este considerata o continuare a duratei Macaulay, indicind o
masurd mai preciséd a sensibilitétii prefurilor. Astfel, la situatia din 31 martie 2023
durata modificatd a portofoliului este de 0,44 ani, ceea ce indicd cd pentru fiecare
modificare de 1% a randamentului (majorare sau diminuare), valoarea de piati a

portofolinlui se va schimba cu aproximativ 0,44% (1% x 0,44 ani).

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

18 Valoare de piatd reprezinti valoarea portofoliului reiegind din preful de piatd al VMS calculat in baza cotatiilor VMS
la sitvatia din 10.04,2023 aceasta constituind 19 851,8 mil. lei.
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¢) Convexitatea este o masurd a gradului de curburi a relatiei pret — randament.
Cu cét aceastd relatie manifestd o curburd mai accentuatd, cu atit convexitatea este
mai mare.

Din punct de vedere matematic, convexitatea se calculeazé ca derivata de ordinul
doi a functiei dependente, care araté relatia dintre valoarea de piaté a portofoliului si
randament.

Astfel, rezultatul convexititii portofoliului de 0,22 ne aratid cd odatd cu
cresterea/micsorarea randamentului cu 1%, valoarea de piatd a portofoliului se va
diminua/majora aproximativ cu 0,22% (1% x 0,22).

Combinénd rezultatele duratei modificate si convexititii, se obtine o mésura cu
o acuratete mai ridicatd a modificérii valorii de piad a portofoliului In functie de
modificarea randamentului. Astfel, la cresterea randamentului cu un punct procentual
valoarea de piatd a portofoliului se micsoreaza cu 87,4 mil. lei sau cu 0,5%, fiind
egald cu 19 764,4 mil. lei.

Comparativ cu anul finele anului 2022 valoarea de piatd a portofoliului s-a
majorat cu 1 072,2 mil. lei, aceasta fiind cauzati in mare parte de majorarea volumului
de emisiune a valorilor mobiliare de stat.

4) Riscul operational

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

Pe parcursul trimestrului I al 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 mésuri de reactie la
riscurile operationale, urmérindu-se in acelasi timp diminuarea probabilititii de
aparitie ulterioard a acestora. Informatia privind progresul inregistrat pe marginea
implementérii documentului respectiv urmeazi a fi prezentati in Raportul privind
situatia in domeniul datoriei sectorului public, garantiilor de stat si recreditérii de stat
pentru anul 2023.

Un aspect important aferent riscului operational {ine si de sistemul informational
de management al datoriei si analiza 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 inldturarea erorilor depistate.

In contextul fortificrii procesului de raportare a datelor privind datoria
sectorului public si veridicitdtii lor, responsabili de gestionarea datoriei de stat
monitorizeazd si verificid In permanents, din mai multe surse, calitatea informatiei
primite de la entitétile sectorului public.
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Recreditarea de stat

Recreditarea de stat se efectueazd prin intermediul Ministerului Finantelox
(MinFin), Oficiului de Gestionare a Programelor de Asistentd Externd (OGP AE) si
Unitatii Consolidate pentru Implementarea Programelor Fondului International
pentru Dezvoltarea Agricold (UCIP-IFAD).

Pe parcursul trimestrului I al anului 2023 din contul liniilor de creditare §i a
mijloacelor circulante acumulate (din rambursarea sumelor principale, dobanzilor
aferente de catre bancile, organizatiile de creditare nebancare (OCN) si asociatiile de
economii si imprumut (AEI) participante la recreditarea de stat) pentru realizarea
proiectelor finantate din surse externe au fost recreditate imprumuturi cétre agenti
economici, autoritéfi publice locale si bancile, organizatiile de creditare nebancare,
asociatiile de economii si imprumut participante la recreditarea de stat In sumi de
386,7 mil. lei, 0,9 mil. dolari SUA si 140,9 mil. euro (echivalent a cca 3 294,4 mil.
lei), inclusiv: din resurse recreditate din mijloacele circulante acumulate — 365,25 mil.
lei, 0,9 mil. dolari SUA si 4,9 mil. euro (echivalent a cca 481,5 mil. lei) sau 14,6%
din suma totald recreditata.

Imprumuturile recreditate de stat pe creditori, la situatia din
31 martie 2022 — 31 martie 2023

Trpruntueile racreditate de statTn MOL imprumuturile recreditate de stattn USD - Tmprumuturile recreditate da statin EUR
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In perioada de analizi, se atestd un trend ascendent aferent valorii mijloacelor
financiare indreptate spre recreditare in scopul implementrii proiectelor finantate din
surse externe atat in euro, cit si in moneda nationald si dolari SUA.
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Pe parcursul trimestrului I al anului 2023 se constaté o crestere a mijloacelor
financiare indreptate spre recreditarea de stat in comparatie cu anul 2021 si anul 2022,
condifionatd de o cerere mai mare de recreditare din partea beneficiarilor, precum si
de implementarea proiectelor noi, finantate din contul imprumuturilor externe de stat.

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

1 MDL 11,7%

EUR87,8%

In perioada de referinti pozitia dominanti in structura Imprumuturilor
recreditate de stat pe valute este ocupati de euro.cu 87,8%, urmatd de moneda
nationald cu 11,7% si dolarul SUA cu 0,5%.

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

1) prin intermediul Ministerului Finantelor — 134,3 mil. euro (echivalent a

cca 2 759,2 mil. lei), inclusiv:

- Proiectul ,,Securitatea furnizérii gazelor naturale” (S.A. ,,Energocom”) ~
133,9 mil. euro; '

- Proiectul de dezvoltare a Sistemului Electroenergetic (1.S. ,,Moldelectrica”)
— 0,4 mil. euro.

2)_prin_intermediul Oficiului de Gestionare a Programelor de Asistentd
Externd — 377,9 mil. lei, 0,9 mil. dolari SUA si 6,5 mil. euro (echivalent a cca 525,5
mil. lei), dintre care:

» resurse recreditate direct din Tmprumuturile externe — 12,61 mil. lei si 1,6
mil. euro, inclusiv:

- Proiectul ,,Livada Moldovei” — 12,61 mil. lei i 1,6 mil. euro;

» resurse recreditate din mijloacele OGP AE circulante acumulate — 365,25
mil. lei, 0,89 mil. dolari SUA si 4,92 mil. euro, inclusiv:

- Proiectul de Finantare Rurali si Dezvoltare a intreprinderilor Mici (FIDA I)
— 7,34 mil. lei si 0,06 mil. euro;

- Proiectul de Revitalizare a Agriculturii (FIDA II, PRA) — 38,21 mil. lei si
0,24 mil. dolari SUA;

- Proiectul de Dezvoltare a Afacerilor Rurale (FIDA III, PDAR) — 12,47 mil.
lei 5i 0,65 mil. dolari SUA;

- Proiectul de Servicii Financiare Rurale si Marketing (FIDA IV) — 24,62 mil.

lei;

- Proiectul de Servicii Financiare Rurale si Dezvoltarea Businessului Agricol
(FIDA V) —31,13 mil. lei si 0,25 mil. euro;

- Programul Rural de Rezilientd Economici-Climatica Incluziva (FIDA VI) —
26,51 mil. fei $i 0,09 mil. euro;
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- Proiectul de Rezilientd Rurald (FIDA VII, PRR) — 21,63 mil. lei;

- Proiectul de Investitii si Servicii Rurale, faza I (RISP I) — 37,21 mil. lei;

- Proiectul de Investitii si Servicii Rurale, faza II (RISP II) — 2,49 mil. lei;

- Proiectul Kreditanstalt fur Wiederaufbau (KFW) — 9,02 mil. lei si 0,33 mil.
euro;

- Proiectul ,,Filiere du Vin” — 4,50 mil. lei si 1,02 mil. euro;

- Proiectul de Ameliorare a Competitivitétii (PAC 1) — 0,27 mil. lei i 0,62 mil.
euro;

- Proiectul de Ameliorare a Competitivitatii, faza 2 (PAC 2) — 26,15 mil. lei si
0,40 mil. euro;

- Proiectul Livada Moldovei — 56,08 mil. lei si 2,15 mil. euro;

- Proiectul COVID-19 raspuns de urgenti si suport IMMM — 67,62 mil. lei.

3) prin intermediul Unit&tii Consolidate pentru Implementarea Programelor
Fondului International pentru Dezvoltarea Agricold (resurse recreditate direct din
imprumuturile externe) — 8,86 mil. lei si 0,04 mil. euro (echivalent a circa 9,7 mil.
lei), din care:

- Proiectul de Rezilientd Rurald (FIDA VII, PRR) —6,64 mil. lei si 0,04 mil.
euro;

- Proiectul imbunitatirea capacititilor pentru transformarea zonei rurale (FIDA

VII) — 2,22 mil. lei.

Structura recreditirii imprumuturilor de
stat intre institutiile participante, pe
parcursul trimestrului I al anului 2023, (%)

In perioada de referinti, cota majora de recreditare de stat ii revine Ministerul
Finantelor (83,8%), urmatd de Oficiul de Gestionare a Programelor de Asistentd
Externd cu cota de 16,0% si Unitatea Consolidatd pentru Implementarea Programelor
FIDA cu 0,2%.
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Structura recreditirii imprumuturilor de stat sub aspectul activititilor economice
pe trimestrului I al anului 2023

Agricultura, silviculturd si pescuit
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In structura mijloacelor financiare recreditate de stat, pe parcursul trimestrului
I al anului 2023, sub aspectul activititilor economice, ponderea majord i revine
activititii economice productia si furnizarea de energie electrici si termicd, gaz cu
85,2%, urmati de activitatea agricultura, silviculturd si pescuit cu 9,4%, cota cea mai
mica i revine activitatii informatii si comunicatii cu o pondere de 0,03%.

" In perioada de analizi a fost rambursati de ciitre agentii economici, autorititile
publice locale si béncile, organizatiile de creditare nebancare, asociatiile de economii
st imprumut participante la recreditarea de stat suma principalé, dobanda si alte plati
aferente in suma de 259,0 mil. lei, 0,3 mil. dolari SUA si 5,8 mil. euro (echivalent a
cca 379,9 mil. lei). Astfel:

1) pe imprumuturile recreditate prin intermediul Ministerului Finantelor au fost
rambursate — 0,4 mil. lei, 0,06 mil. dolari SUA si 1,9 mil. euro.

2) pe Imprumuturile recreditate prin intermediul Oficiului de Gestionare a
Programelor de Asistentd Externd au fost rambursate — 221,4 mil. lei, 0,2 mil. dolari
SUA si 3,8 mil. euro, din care:

a) resurse recreditate direct din Imprumuturi externe — 33,7 mil. lei, 0,04 mil.
dolari SUA si 1,4 mil. euro;

b) resurse recreditate din mijloacele circulante acumulate — 187,7 mil. lei, 0,2
mil. dolari SUA si 2,4 mil. euro.

3) pe imprumuturile recreditate prin intermediul Unit#tii Consolidate pentru
Implementarea Programelor FIDA au fost fost rambursate — 37,2 mil. lei, 0,008 mil.
dolari SUA si 0,07 mil. euro.

La situatia din 31 martie 2023, soldul datoriilor beneficiarilor recreditati
constituie: 3 746,0 mil. lei, 32,4 mil. dolari SUA, 489,4 mil. euro si 896,9 mil. Yeni
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Japonezi (echivalent a 14 267,8 mil. lei), majordndu-se fatd de trimestrul I al anului
2022 cu 6 902,8 mil. lei, ce constituie o crestere de cca 93,7%, iar comparativ cu
sfartitul anului 2022 s-a majorat cu 24,1%. Astfel:

1) pe Imprumuturile recreditate prin intermediul Ministerului Finantelor — 70,4
mil. lei, 27,9 mil. dolari SUA, 411,3 mil. euro si 896,9 mil. Yeni Japonezi (echivalent
a 8 944,9 mil. lei sau 62,7% din suma totald a datoriilor);

2) pe imprumuturile recreditate prin intermediul Oficiului de Gestionare a
Programelor de Asistentd Externd si Unitétii Consolidate pentru Implementarea
Programelor FIDA —3 675,6 mil. lei, 4,5 mil. dolari SUA si 78,1 mil. euro (echivalent
a5 322,9 mil. lei sau 37,3% din suma total& a datoriilor).

Datoria cu termen expirat, la situaia din 31 martie 2023, se atestd atét la
imprumuturile recreditate prin intermediul Ministerului Finantelor, cét si prin
intermediul Oficiului de Gestionare a Programelor de Asistentd Externa si se cifreaza
la 71,8 mil. lei, 9,5 mil. dolari SUA si 0,9 mil. euro (echivalent a 264,2 mil. lei) sau
1,85% din suma datoriilor totale, micsordndu-se in comparatie cu trimestrul I al
anului 2022 cu 13,9 mil. lei, ce constituie o descrestere de cca 5,0%, iar comparativ
cu sférgitul anului 2022 s-a micsorat cu 3,4%. Astfel:

1) pe imprumuturile recreditate prin intermediul Ministerului Finantelor — 70,4
mil. lei, 9,5 mil. dolari SUA si 0,3 mil. euro (echivalent a 251,4 mil. lei) sau 95,2%
din totalul datoriei expirate. Beneficiarii recreditati care nu au executat graficele de
rambursare a datoriilor sunt:

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

- Proiectul Energetic II, suplimentar (Consiliul raional Drochia);

- Proiectul Alimentare cu Apa si Canalizare, finantat de citre Banca Mondiald
({. M. Directia de productie Apa Canal Stefan-Voda);

- 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 Externa — 1,4 mil. lei si 0,6 mil. euro
(echivalentul a 12,8 mil. lei) sau 4,8% din totalul datoriei expirate. Datoria dat# a fost
inregistratd la B.C. , Investprivatbank™ S.A. in legdturd cu insolvabilitatea acesteia si
la intreprinderile vitivinicole recreditate in cadrul Proiectului ,Filiere du Vin”
(,,Magnolia-94” S.R.L., ,FP.C. ,Vindicum” S.R.L., ,Univers-Vin” S.R.L.,
,,Basarabia L-Win Invest” S.R.L.).

Evolutia datoriilor beneficiarilor ii g$ N 14267,8
recreditati, la situatia din 31 martie 2022  ,, 114998 "
- 31 martie 2023, (mil. lei) 5 10000 el
= 7365,0_~""
g 800 &
6 000
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2000, ) 2734 264,2
] " 7 * 5 " ’
31.03.2022 31.12.2022 31.03.2023
-+-Soidul datoriei ~w~Datoria cu termen expirati
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Graficul prezentat atestd c# evolutia soldului datoriilor are o evolutie
ascendentd, conditionatd de cererea de acordare a Imprumuturilor din partea
beneficiarilor recreditati, precum si implementarea proiectelor noi, finantate din surse
externe, iar soldul datoriilor cu termen de achitare expirat are o evolutie descendenta,
conditionatd de reesalonarea datoriilor unor beneficiari recreditati, precum si
fluctuatiile cursului valutar.

Ministerul Finantelor fsi onoreazi sarcina de incasare a datoriilor expirate prin
intermediul Serviciului Fiscal de Stat prin aplicarea méasurilor de executare silitd, in
conformitate cu legislatia in vigoare, fatd de beneficiarii recreditérii care detin arierate
pe imprumuturile recreditate. Astfel, pe parcursul trimestrului I al anului 2023, la
bugetul de stat In acest sens au fost incasate 14,4 mil. lei, ceea ce constituie 3,8% din
suma totald rambursats fn perioada de referinta.

Analizand structura datoriilor prin prisma beneficiarilor recreditati, se constata
cd In perioada de referintd sunt active operatiunile de recreditare fatd de 79 de
beneficiari recreditati:

1) 35 agenti economici cu soldul datoriilor de 8 420,9 mil. lei sau 59,0% din
suma totald a datoriilor, dintre care 255,5 mil. lei sunt datorii cu termen expirat
(96,7% din suma totald a datoriilor expirate), dintre care:

a) 14 intreprinderi care au datorii in suméa de 8 081,7 mil. lei activeazi In regim
ordinar. Suma datoriilor cu termen expirat constituie 6,9 mil. lei (2,6% din suma totala
a datoriilor expirate);

b) 14 intreprinderi care au datorii tn suma de 253,7 mil. lei se afld in proces de
insolvabilitate conform Legii insolvabilitdtii. Suma datoriilor cu termen expirat
constituie 163,1 mil. lei (61,7% din suma totald a datoriilor expirate);

c) 5 intreprinderi care au datorii in sumé de 75,6 mil. lei sunt potential faliti.
Suma datoriilor cu termen expirat constituie 75,6 mil. lei (28,6% din suma totald a
datoriilor expirate); ,

d) 2 intreprinderi au datorii in suma de 9,9 mil. lei si lipsesc din Registrul de
Stat al persoanelor juridice. Suma datoriilor cu termen expirat constituie 9,9 mil. lei
(3,8% din suma totald a datoriilor expirate). De la agentii economici nominalizafi nu
este posibilitatea reald de rambursare a datoriilor cu termen expirat.

2) 27 autoritati ale administratiei publice locale defin datorii In sumé de 535,4
mil. lei (3,8% din suma totald a datoriilor). Suma datoriilor cu termen expirat
constituie 7,3 mil. lei (2,8% din suma totald a datoriilor expirate);

3) 17 binci, organizatii de creditare nebancare si asociatii de economii $i
imprumut participante la recreditarea de stat inregistreazi datorii in suma de 5 311,5
mil. lei (37,2% din suma totald a datoriilor), dintre care 1,4 mil. lei sunt cu termen
expirat (0,5% din suma totald a datoriilor expirate).

Structura  datoriilor prin  prisma
beneficiarilor recreditati, la situatia din
31 marte 2023, (%)
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Reiesind din diagrama prezentatd, se atestd cd datoriile agentilor economici
constituie ponderea majord de 59,0% din toate datoriile béncilor, urmate de
organizatiile de creditare nebancare i asociatiilor de economii §i Tmprumut
participante la recreditarea de stat, cu cota de 37,2% si autoritétile publice locale cu
o parte de 3,8%.

Soldul datoriilor la Tmprumuturile recreditate de stat pe debitori, la situatia din
31 martie 2023

1. Intreprinderile de stat 6 7995,1 67,1 25.4

2. fntreprinderile municipale 8 244.0 6,6 2,5

3. Autoritdtile publice locale 27 535.4 7.3 2,8

4, Intreprinderile din sectorul privat 21 181,8 181,8 68,8

5 Biincile, OCN, AE] participante 17 | 53113 37_,2} - »1,}4 . 0,5

"  [ierers | wonoo | 2ean | ioeg

Reiesind din datele prezentate se constaté, cd partea cea mai mare a datoriilor
(56,0%) se inregistreazi la intreprinderile de stat, urmate de béncile, organizatiile de
creditare nebancare si asociatiile de economii §i imprumut participante la recreditarea
de stat cu o cotd de 37,2%, la polul opus fiind intreprinderile din sectorul privat cu o
cotdi de 1,3%. In partea ce tine de arierate, intreprinderile din sectorul privat
inregistreazd partea majord a acestora (68,8%), urmate de Intreprinderile de stat,
autoritétile publice locale, intreprinderile municipale si béncile, organizatiile de
creditare nebancare, asociatiile de economii si Imprumut participante cu o cotd de
0,5%.

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

1) productia si furnizarea de energie termicé, gaze, apé calda si aer conditionat
—7 708,5 mil. lei sau 54,0% din suma totald a datoriilor imprumuturilor recreditate;

2) agriculturd, silviculturd si pescuit — 3 583,5 mil. lei sau 25,1% din suma
totald a datoriilor imprumuturilor recreditate;

3) industria prelucratoare — 714,3 mil. lei sau 5,0% din suma totald a datoriilor
imprumuturilor recreditate;

4) transport si dezvoltare — 572,1 mil. lei sau 4,0% din suma totald a datoriilor
imprumuturilor recreditate;

5) comert cu ridicata si cu aménuntul; intretinerea si repararea autovehiculelor
si a motocicletelor — 514,3 mil. lei sau 3,6% din suma totald a datoriilor
imprumuturilor recreditate;

6) distributia apei, salubritate, gestionarea deseurilor, activititi de
decontaminare — 360,4 mil. lei sau 2,5% din suma totald a datoriilor imprumuturilor
recreditate;

7) constructii — 364,9 mil. lei sau 2,6% din suma totald a datoriilor
imprumuturilor recreditate;
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8) activitdti de servicii administrative si activitdti de servicii suport — 156,4
mil. lei sau 1,1% din suma totald a datoriilor imprumuturilor recreditate;

9) s#ndtate si asistenta sociald — 164,0 mil. lei sau 1,1% din suma totald a
datoriilor imprumuturilor recreditate;

10) arta, activitdti de recreere si de agrement — 55,0 mil. lei sau 0,4% din suma
totald a imprumuturilor recreditate;

11) activitéti de cazare si alimentatie publicd — 44,1 mil. lei sau 0,3% din suma
total a datoriilor imprumuturilor recreditate;

12) informatii si comunicare — 10,7 mil. lei sau 0,1% din suma totald a
imprumuturilor recreditate;

13) industria extractivd — 8,5 mil. lei san 0,1% din suma totald a datoriilor
imprumuturilor recreditate;

14) invatdimant — 8,2 mil. lei sau 0,06% din suma totald a imprumuturilor
recreditate;

15) alte activitdti de servicii — 1,7 mil. lei sau 0,01% din suma totald a
imprumuturilor recreditate;

16) activitéti financiare si asigurdri — 1,2 mil. lei sau 0,01% din suma totald a
datoriilor imprumuturilor recreditate.

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

Activitt] financiare §1 aslgurdri ‘2 1,2
Atie activitsti de servicll § 1,7
Invatgmant } 8,2

Industria extractivé | 8,5

informatil §1 comunicatil 110,7

Actlvitit de cazare 5l allmentatie publics ) 44,1
Ata, activits{l de recreere 3l de agrement ¥ 55,0
ActvHAYl de servicil administrative i activitsyl de servich suport ja 1564
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Conform graficului prezentat ponderea majord din structura datoriilor
beneficiarilor recreditai revine activitdtii economice productia si furnizarea de
energie termic#, gaze, apa calda si aer conditionat cu 54,0%, urmatd de activitatea
agriculturd, silviculturd si pescuit cu 25,1%, In timp ce activitdfii financiare si
asugurari si alte activitéti de servicii 1i revine partea cea mai micé de 0,01%.

37



	‎C:\Users\angela.ciornii\Desktop\1486.PDF‎
	‎C:\Users\angela.ciornii\Desktop\Raport.PDF‎

