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Introducere

Riscurile bugetar—fiscale reprezintd factorii care pot determina devierea rezultatelor
bugetar-fiscale de la asteptdri sau previziuni initiale si care necesitd o gestionare proactiva.
Riscurile pentru buget pot aparea in rezultatul socurilor macroeconomice, unor decizii ad-hoc
referitoare la politica bugetar-fiscala si/sau din materializarea obligatiilor contingente. Datoriile
contingente pot fi explicite, avand o baza legald clard, cum ar fi garantiile de stat pentru
imprumuturi; sau implicite, care nu sunt bazate pe reglementari clare, dar pot surveni drept
consecintd a unor evenimente neprevazute, care sd necesite interventia statului.

Scopul acestei Note este de a identifica riscurile potentiale pentru buget si de a estima
probabilitatea riscului si a impactului acestuia in caz ci se produce riscul. In afard de aceasta, sant
descrise si masurile de atenuare a riscurilor, daca acestea au avut loc, sau mecanismele care sunt
prevazute de cadrul normativ sau urmeaza a fi elaborate pentru a reduce riscurile bugetar-fiscale.

Evaluarea impactului si probabilitatii riscului se bazeaza pe analiza estimarilor din Cadrul Bugetar pe Termen
Mediu (CBTM) din ultimii 6 ani. Dimensiunea devierilor Intre estimarea indicatorilor si realizarea acestora,
precum si frecventa acestor devieri reprezinta niste indicatori utilizati pentru estimarea impactului potential si
probabilitatea diferitor riscuri. Evaludrile, desi nu sunt statistic reprezentative, reprezintd niste aproximari,
reiesind din informatia disponibila (cate 4 estimari a unui indicator pentru fiecare an din cei 6 analizati vs
realizarea acestui indicator).

Impactul riscului este:
Jos — daca abaterea intre estimari si date executate este mai mica de 1% din PIB

Mediu - daca abaterea intre estimari si date executate este intre 1% - 3% din PIB

Ridicat - daca abaterea intre estimari si date executate este mai mare de 3% din PIB
Probabilitatea riscului este:

Joasd — daca riscul se produce in mai putin de 10% de cazuri

Medie - daca riscul se produce intre 10% si 30% de cazuri

Ridicata - daca riscul se produce in mai mult de 30% de cazuri

Tabelele de mai jos prezinta tabloul riscurilor bugetar-fiscale aferente, cu o scurta explicatie
a tipurilor acestora si o evaluare preliminard a importantei lor potentiale pentru Moldova (dupa
caz).

Tabelul nr. 1. Riscuri bugetar-fiscale explicite

Risc Natura riscului Impactul Probabi-
potential litatea
Socuri Evolutii macroeconomice neprevazute, care modifica  Ridicat ~ Ridicatd
macroeconomice perspectivele de crestere economica si altereaza pozitia
financiara

Estimarea Nerealizarea veniturilor planificate deterioreaza soldul ~ Mediu  Ridicata
veniturilor bugetar
Cheltuieli Obligatiile legale sau presiunile politice duc la  Mediu  Ridicatd
neprevazute ajustarea cheltuielilor si deteriorarea soldului bugetar
Expunerea la Evolutiile neprevazute ale pietei, cresterea ratelor Mediu  Ridicata
datorie a dobanzii sau ale cursului de schimb, duc la cresterea

sectorului public  datoriei si a costurilor asociate deservirii acesteia



In afara de riscurile explicite, bugetul poate fi expus si unor riscuri implicite care se prezinta

mai jos.

Tabelul nr. 2. Riscuri bugetar-fiscale implicite (inclusiv obligatii contingente)*

Risc Natura riscului Impactul
potential
Insolventa intreprinderilor de | Guvernul este obligat sd salveze Ridicat
stat si societatilor comerciale | intreprinderile de stat si societdtile pe actiuni
cu capital integral sau cu cota statului aflate in insolventd
majoritar de stat
Insolventa sectorul financiar Guvernul este obligat sd salveze bancile ce Ridicat
prezintd importanta sistemica, aflate in
insolventa
Transferuri majorate citre Transferurile cétre autoritatile locale trebuie Redus
autoritatile locale majorate pentru a se asigura prestarea
serviciilor
Pliti in cadrul parteneriatului | Pldtile aferente PPP-urilor sunt mai mari decat Redus
public-privat (PPP) se anticipase si decat sumele prevazute
Executarea garantiilor Guvernul este obligat sd efectueze plati in Redus
acordate de stat(cu exceptia cadrul garantiilor de stat acordate
sectorului financiar)
Sume insuficiente prevazute Hotarari judecatoresti, intelegeri de Mediu
pentru situatii neprevazute solutionare a unor dispute, dezastre naturale,
etc. genereaza costuri bugetare ce depasesc
nivelul planificat

*Notd. In cazul riscurilor implicite este dificil de a estima probabilitatea producerii riscului, deoarece datele
disponibile in unele cazuri sunt foarte limitate si/sau nu permit acest lucru. Spre deosebire de riscurile explicite,
evolutiile din trecut nu ofera indrumari relevante privind evolutiile viitoare. De asemenea este greu de cuantificat
numeric impactul potential, acesta fiind doar estimat ca fiind unul ridicat, mediu sau redus. Estimarea impactului
pentru riscurile implicite este bazata pe aceleasi criterii ca si cele explicite: jos- mai mic de 1% in PIB, mediu — I-
3% din PIB si ridicat - mai inalt de 3% din PIB.



Provocari majore ale Republicii Moldova si crizele cu care se confrunta

Republica Moldova, se afla in fata unor provocari complexe si multiple, care 1i influenteaza
profund dezvoltarea si stabilitatea. Aceste probleme sunt rezultatul unor factori interni si externi,
iar gestionarea lor necesita eforturi coordonate si strategii pe termen lung.

O crizd majora este cea economicd. Moldova se confrunta cu o economie fragila, dependenta
in mare masurd de remitentele cetatenilor sai din strdinatate, precum si de sectorul agricol si de
exporturile catre pietele externe. Lipsa investitiilor, si infrastructura insuficient dezvoltata
limiteaza potentialul de crestere economica si creeaza un cerc vicios al sdraciei si al dependentei.

Cea mai serioasd constrangere a dezvoltdrii economice a Republicii Moldova raméane
productivitatea scazutd a muncii, situatd sub media statelor din Europa emergentd. Desi s-au
inregistrat progrese in digitalizare si In sectorul serviciilor, productivitatea continua sa fie afectata
de factori structurali persistenti: predominanta locurilor de muncd slab calificate si slab
remunerate, infrastructura economicd si logistica insuficient dezvoltata, decalaje majore in
educatie si formare profesionald, precum si nivelul redus de capital tehnologic in intreprinderile
mici si mijlocii. Aceste limitari franeaza potentialul de crestere pe termen lung, incetinesc procesul
de convergenta cu Uniunea Europeana si diminueaza competitivitatea tarii pe pietele regionale si
internationale.

La acestea se adauga si constringerile demografice majore, care amplifica dificultétile
economice. Imbitranirea populatiei, migratia fortei de muncad si sciderea natalititii reduc
disponibilitatea resurselor umane si genereazd presiuni suplimentare asupra bugetului public.
Aceste fenomene sunt accentuate de necorelarea dintre cererea pietei muncii si oferta educationala,
in special in domeniul formarii profesionale. In consecinta, deficitul de capital uman limiteazi
dezvoltarea sectoarelor economice strategice si reduce capacitatea statului de a implementa
reforme durabile.

La fel, una din provocarile Republicii Moldova este instabilitatea politica. De-a lungul
anilor, tara s-a confruntat cu conflicte intre diferite forte politice, schimbari frecvente ale
guvernelor si dificultati in consolidarea institutiilor democratice. Aceasta situatie a afectat
capacitatea statului de a implementa reforme eficiente si de a asigura un climat de incredere pentru
cetdteni si investitori. In plus, influenta externd, complica si mai mult peisajul politic, generand
tensiuni si diviziuni in societate.

In concluzie, Republica Moldova se afla intr-un moment crucial, in care trebuie sa
depaseascd multiple crize si provocari pentru a-si asigura un viitor stabil si prosper. Solutiile
necesitd reforme politice i economice curajoase, consolidarea statului de drept si dialog
constructiv cu toate partile implicate. Doar prin eforturi comune si angajament ferm, tara poate
depasi aceste obstacole si poate construi o societate mai echitabila si mai sigura pentru toti cetatenii
sai.



1. Riscuri bugetar-fiscale explicite

1.1 Riscuri, asociate prognozelor macroeconomice

Tendinte si evolutii recente

Principalul risc macroeconomic pentru estimarile bugetare este asociat unei cresteri mai mici
a PIB comparativ cu cea prognozata. Astfel, prognoza fluctuanta influenteaza mult pozitia bugetar-
fiscala estimata.

Din 40 de observatii prezentate mai jos, abateri mai mari de 3% din PIB au avut loc in 34
cazuri, fapt ce indicd un grad inalt al riscului asociat estimdrilor PIB (ca impact si ca
probabilitate).

Gradficul nr. 1. Devierea prognozelor PIB comparativ cu realizarea acestuia*

Prognozele PIB nominal Prognozele ritmului de crestere reala a
15,0% PIB

10,0%

:5,0% .
/0% k]
= 8
$0,0% ]
2 g
85,0% o
g .
{%0,0% 3
ﬂ)

25,0%

-20,0%

-25,0% 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
t-2 (CBTM) t-1 (CBTM) mt(CBTM) mt (buget) t-2 (CBTM) = t-1 (CBTM) mt (CBTM) mt (buget)

*Pentru fiecare an se prezintd devierea dintre prognozele efectuate in anii CBTM (3 ani: t-2, t-1, t), prognoza utilizatd la aprobarea
bugetului (t-buget) si valorile realizate de facto. Valorile pozitive inseamnd o supraestimare, iar cele negative — o subestimare.
Prognozele PIB, pentru ultimii 10 ani, demonstreaza o tendinta constanta de subestimare a
PIB nominal. De asemenea, este de mentionat faptul, ci estimdrile pentru anii 2017-2024!, prezinti
o discrepanta majora in prognozarea PIB nominal, abaterile situdndu-se la un interval de 20% fata
de PIB, dat fiind faptul ca, pentru acesti ani, datele privind PIB realizat au fost prezentate in baza
metodologiei noi de calcul SCN-2008/SEC 2010.
In ce priveste rata reala de crestere a PIB, prognoza a fost supraestimati numai in anii 2015,
2020, 2022, 2023 si respectiv 2024. Astfel, prognoza pentru anii 2020-2024, prezinta o discrepanta
semnificativa, abaterile situdndu-se la un interval de 12% si respectiv -10% fatd da rata realad de
crestere a PIB. Este de mentionat faptul cd doar pentru anul 2019 valorile prognozate sunt mai
aproape de cele executate, ceea ce denota ca gradul de precizie este mai sporit.

Privit din perspectiva bugetului, subestimarea PIB are efecte directe asupra estimarii
veniturilor (in sensul subestimarii acestora), a limitei soldului bugetar, permis de lege, fiind stabilit
ca pondere 1n PIB, precum si asupra nivelului de indatorare a tarii (ca pondere in PIB). Ca urmare,
pentru a spori nivelul de exactitate, este necesar de a ajusta valorile prognozate cu devierile
sistematice, ceea ce s-a aplicat in prezentarea care urmeaza.

! patele privind PIB pentru perioada 2011-2016 se prezinta in baza metodologiei vechi de calcul SCN-1993/SEC-1995,
iar incepdnd cu anul 2017 - in baza metodologii noi de calcul SCN -2008/SEC-2010.




Proiectii macroeconomice pentru anul 2025

In 2025, se estimeazd o crestere economici de cel putin 1,8%, sustinutd de cresterea
investitiilor pe fondul reducerii ratelor dobanzilor, o recolta agricola mai buna, o relansare usoara
a sectorului industrial, precum si sporirea veniturilor disponibile. Totusi, contextul extern ramane
dificil. Performanta modestd a exporturilor, combinatd cu o crestere robusta a importurilor,
alimentatd de cererea interna in crestere, va continua sa afecteze negativ balanta comerciala si sa
limiteze ritmul revigordrii economiei nationale.

Pe termen mediu, se prevede o accelerare a cresterii economice, sustinutd de Imbunatatirea
contextului extern, de sporirea productivitatii, de avansul reformelor structurale si de intensificarea
investitiilor asociate procesului de integrare europeand, toate fundamentate pe implementarea
Planului de Crestere a Moldovei sprijinit de UE.

Aceasta evolutie ar trebui sa se reflecte intr-un PIB pe locuitor mai ridicat, garantand ca toate
categoriile sociale beneficiaza de progresul economic, in timp ce este mentinuta stabilitatea pe
termen lung.

in anul 2025, evolutiile macroeconomice vor fi influentate puternic de persistenta crizei
energetice si economice, care continua sa genereze incertitudine si presiuni asupra costurilor.
Cresterea economica este anticipatd sd rdmand modesta, deoarece preturile ridicate la energie
afecteaza productia, consumul si competitivitatea, iar mediul extern raméane fragil. Inflatia va
continua sa fie alimentatd in prima parte a anului de cresterile costurilor la energie, de scumpirea
importurilor si de efectele secundare ale ajustarilor tarifare, urmand sa se tempereze abia spre
finalul anului, odata cu stabilizarea pietelor si ajustarea cererii interne.

Piata muncii va ramane relativ stabild, insa productivitatea ar putea fi afectatd de costurile
ridicate ale operatiunilor, ceea ce mentine presiunea asupra companiilor. In sectorul extern,
deficitul de cont curent va raméane influentat de importurile scumpe de energie si de cererea redusa
pentru exporturi, desi sprijinul financiar extern poate contribui la echilibrare. Principalele riscuri
raman legate de o eventuald noud escaladare a preturilor la energie, de tensiunile geopolitice
persistente, de incetinirea redresarii economice in UE si de presiunile suplimentare asupra
bugetului public generate de necesitatea sustinerii populatiei vulnerabile.

Prognozele PIB pe termen mediu

Prognoza PIB pe termen mediu, actualizata in luna noiembrie curent, este efectuatd in baza
noii metodologii de calcul a PIB?, mentionatd mai sus, si prevede o crestere anuali a PIB nominal
(in medie) cu circa 8 la sutd. Totodatd, se prognozeaza o crestere medie reald a PIB pentru
urmatorii 3 ani la circa 3 la sutd, iar deflatorul PIB situandu-se in jur de circa 5%. Tinand cont de
concluziile deduse mai sus, privind tendinta din trecut de subestimare a PIB, exista probabilitatea
inalta ca cresterea PIB nominal pe termen mediu va fi mai mica decat a fost prognozatd. Aceastd
concluzie este valabila in conditiile persistentei unor socuri externe majore care ar putea perturba
accelerarea economiei moldovenesti.

Pentru orizontul de prognoza (2026-2028), in conditiile ameliorarii situatiei din regiune,
economia nationala isi va consolida traiectoria de recuperare, atingand o ratd de crestere de 2,4%
in 2026, de 3,3% in 2027 si de 3,6% 1n anul 2028. Aceasta crestere a fost sustinuta in principal de
de avansul investitiilor publice, de un nivel inalt de absorbtie a fondurilor externe si de
imbunatatirea treptatd a mediului de afaceri.

Rata anuala a inflatiei va scadea pana in prima jumatate a anului viitor, ulterior va inregistra
o crestere usoara spre finele perioadei de prognozi, cu exceptia ultimului trimestru. In trimestrul
IV 2025, rata anuald a inflatiei se va plasa peste limita superioara a intervalului de variatie, iar
incepand cu anul viitor, va reveni 1n interval si se va mentine in proximitatea tintei inflatiei pana

2 Incepéand cu anul 2018 Biroul National de Statistica a inceput implementarea metodologiei de calcul a Sistemului Conturilor
Nationale a Organizatiei Natiunilor Unite, versiunea 2008/Sistemul European de Conturi, versiunea 2010 (SCN, ONU-2008/SEC-
2010), in special intru elaborarea celui mai important indicator macroeconomic Produsul Intern Brut.



la finele perioadei de prognoza. Ritmul anual al inflatiei de baza va avea o tendinta relativ stabila
panad la finele anului viitor, ulterior va spori usor spre finele perioadei de prognoza. Pentru anii
2027-2028 rata inflatiei a fost prognozata la nivelul-tintd stabilit de catre Banca Nationala a
Moldovei pentru inflatia anuald constituind (5%).

Pe termen mediu este anticipata o crestere robustd, stimulatd de implementarea reformelor
si, nu 1n ultimul rand, a angajamentelor de reforme economice ale tarii in contextul aderarii
Republicii Moldova la Uniunea Europeana.

De asemenea, mentiondm ca in pofida faptului ca tensiunile comerciale si geopolitice globale
s-au mai moderat pe parcursul ultimei perioade, incertitudinile inca persistd. Repercusiunile
barierelor economice instituite de catre administratia prezidentiala a SUA se vor manifesta in
perioada urmatoare.

Modalitatea de ajustare a tarifelor, precum si situatia tensionatd in regiune si riscurile
escaladarii acesteia mentin incertitudinea pronuntata aferenta prognozei inflatiei.

Per ansamblu, anul 2025 se contureaza ca un an caracterizat de crestere economica modesta,
presiuni inflationiste persistente si riscuri externe accentuate, necesitand politici prudente si o
gestionare atentd a dezechilibrelor macroeconomice.

Realizarea scenariului de prognoza a indicatorilor macroeconomici poate fi perturbata de
urmatoarele riscuri interne si externe.

Riscurile interne ar putea apdrea in cazurile:

mentinerea presiunilor pro-inflationiste din partea costurilor, care va afecta activitatea economica
si cererea interna;

incertitudini cu privire la momentul si magnitudinea ajustarii tarifelor la serviciile reglementate;
accentuarea dezechilibrelor la nivel macroeconomic (cresterea deficitului bugetar, deficitului
contului curent, costului fortei de munca, datoriei publice) va contribui la cresterea vulnerabilitatii
economiei nationale;

instabilitatea politicd, ce influenteaza negativ activitatea economica si investitionald, intensifica
tensiunea sociald si provoaca instabilitate macroeconomica;

conditiile climaterice nefavorabile, care sunt dificil de prognozat si care pot contribui la
diminuarea volumului productiei agricole, cu repercusiuni asupra sectorului industrial si
exporturilor;

fluctuatiile excesive ale cursului de schimb al monedei nationale, care pot influenta negativ
activitatea agentilor economici.

Riscurile externe:
continuarea crizei energetice din Europa - intensificarea socurilor externe ale preturilor la resursele
energetice si materie prima;

mentinerea inflatiei costurilor la nivel global, cu impact negativ asupra activitatii economice si
cererii externe;

accentuarea tensiunilor geopolitice la nivel mondial poate influenta cresterea preturilor la resurse
energetice si la alte produse;

volatilitate sporita si presiuni proinflationiste semnificative in regiune, cu un impact major asupra
importului si exportului de produse si, in consecinta, asupra preturilor de producere si consum;
recensiunea $i socurile negative in evolutia economiilor partenerilor comerciali principali ai
Republicii Moldova pot influenta negativ exporturile, remitentele, activitatea industriala, etc.



Graficul nr. 2. Valorile efective si prognozate ale PIB
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In prezentarea grafica valorile prognozate ale PIB nominal, pentru anii 2025-2028 sunt
ajustate cu ajutorul devierilor sistematice, despre care s-a relatat mai sus. Astfel, la un prag al
semnificatiei de 10% (p=0,90 sau 90%), pentru anul 2026 intervalul de incredere ar fi cu limita
inferioard de 244 577,3 mil.lei si cea superioard de 509 822,7 mil.lei. Astfel, pot fi interpretate
oricare dintre valorile obtinute pentru perioadele vizate tinand cont de pragul de semnificatie
asumat, valoarea ajustata a tendintei si devierea standard a perspectivei pentru care se efectueaza
calculele.

Atenuarea riscurilor

Practica existenta pentru diminuarea riscurilor asociate estimarilor PIB in scopurile bugetare
se realizeaza prin reestimarea periodicd a prognozelor indicatorilor macroeconomici. Conform
calendarului bugetar, aceasta are loc de cel putin 2 ori pe an, iar in conditiile anului 2024 prognoza
a fost actualizata de 3 ori.

Pe termen mediu si lung diminuarea riscurilor se va realiza prin imbunatatirea si
diversificarea metodelor de prognozare a indicatorilor macroeconomici, precum si compararea
prognozelor cu cele produse de institutiile specializate in elaborarea prognozelor economice.

Scenariul de baza presupune o relansare a activitatii economice pe o traiectorie pozitiva in
anii de prognoza, dar riscurile sunt inclinate in jos, deoarece impactul crizelor, precum si a
conditiilor agro-meteorologice asupra preturilor la produsele alimentare pe piata internd ramane
extrem de incert, precum si cresterea preturilor la resursele energetice.

Incertitudinea conditiilor climaterice ramane a fi un factor de risc pentru toata perioada de
prognoza. Totodatd, mentionam ca In continuare persista riscuri si incertitudini majore cu privire
la evolutia rdzboiului din tara vecind si a situatiei din regiune, care pot impacta semnificativ
economia nationala si influenta datele prognozate.

1.2 Riscuri, asociate estimarilor veniturilor bugetare
Tendinte si evolutii recente

Prognoza veniturilor reprezinta un alt factor important in determinarea pozitiei fiscale a unei
tari. Aceasta este influentata de prognozele indicatorilor macroeconomici, precum si de deciziile



de politica iIn domeniul impozitelor si taxelor. Schimbarile frecvente si semnificative in acest sens,
contribuie la o volatilitate in estimarea veniturilor bugetare.

Analiza prognozelor veniturilor agregate (ca % in PIB), efectuate pe parcursul ultimilor 10
ani, scoate in evidenta o tendinta spre supraestimare a primilor 6 ani, si o subestimare a urmatorilor
4 ani, cu toate ca abaterea Tn mediu pe aceasta perioada constituie 2,0 p.p. Din cele 40 de observatii
prezentate mai jos, abateri mai mici decat 1% din PIB au avut loc in 4 cazuri, intre 1 si 3% din PIB
in 11 cazuri, iar mai mari decat 3% in 25 cazuri, fapt ce indica un grad ridicat al riscului asociat
estimarilor veniturilor bugetare. Abaterile prognozelor veniturilor (in sume nominale) de la
executarea acestora, se incadreaza, in ultimii 5 ani 1n limita de aproximativ +10;-22%.

Graficul nr. 3. Devierea prognozelor veniturilor bugetare comparativ cu executarea acestora
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Este de mentionat faptul ca, estimarile veniturilor ca pondere in PIB din ultimii trei ani
demonstreaza o discrepantd majorata in PIB, dat fiind faptul cd, pentru perioada 2017-2021 datele
cu privire la PIB au fost prezentate in baza metodologiei noi de calcul SCN-2008/SEC 2010, care
au Inregistrat majorari.

Proiectii ale veniturilor pentru anul 2025

Cresterea veniturilor bugetare a fost determinatd, in principal, de majorarea incasarilor din
impozite si taxe aferente marfurilor si serviciilor produse pe teritoriul Republicii Moldova, ca
urmare a politicilor de stat de sustinere a sectoarelor economice, precum si a masurilor fiscale si a
unei administrari fiscale mai eficiente. De asemenea, contributia la aceastd crestere a venit si din
majorarea veniturilor salariale, rezultatele pozitive obtinute de agentii economici, cresterea
veniturilor bancilor comerciale si cresterea preturilor la resursele energetice.

Prognoza veniturilor bugetare pe termen mediu

In prezentarea grafica, valorile prognozate ale veniturilor pentru anii 2025-2028 sunt ajustate
cu ajutorul devierilor sistematice. Astfel, la un prag al semnificatiei de 10% (p=0,90 sau 90%),
pentru anul 2026, intervalul de incredere ar fi cu limita inferioard de 104 798,4 mil.lei si cea
superioard de 162 115,0 mil.lei.
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Graficul nr. 4. Valorile efective si prognozate ale Veniturilor
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Proiectiile bugetare pe anii 2026-2028 se bazeaza pe ipoteza mentinerii veniturilor bugetare
pe un trend ascendent. Pe termen mediu se estimeaza ca veniturile bugetare vor creste in valori
nominale de la 133 456,7 mil. lei In anul 2026 la 154 960,8 mil. lei in anul 2028 sau cu 13,3 la
sutd. Majorarea veniturilor va fi sustinuta de impactul politicilor de stat de sustinere a sectoarelor
economice, precum si din contul unor masuri ale politicii fiscale si vamale si de administrare mai
bund a veniturilor. Totusi, veniturile bugetare pe termen mediu au la baza estimari ale granturilor
la un nivel minim istoric, iar cresterea veniturilor se bazeaza pe cresterea incasarilor din impozite
S1 taxe.

Atenuarea riscurilor

In caz ca veniturile sunt supraestimate, practica obisnuiti impune masuri de administrare
fiscald mai stricte pe cat este posibil si/sau recurgerea la reduceri de cheltuieli (blocare de
cheltuieli) mecanism prevazut de Legea nr. 181/2014 privind finantele publice si responsabilitati
bugetar-fiscale.

In caz ci veniturile sunt subestimate, se poate recurge la majorare de cheltuieli bugetare (cu
pastrarea sau reducerea deficitului), sau o altd abordare ar fi promovarea unei politici contra-
ciclice, ce ar insemna economisirea supra incasarilor pentru ca acestea sa fie utilizate in bugetele
ulterioare, fard a recurge la Timprumuturi.

In contextul provocirilor curente, eficienta veniturilor publice va fi sporit, concentrandu-se
pe rationalizarea scutirilor fiscale, imbunatatirea raportdrii privind impozitul pe venit si
consolidarea administrarii fiscale.

Riscurile asociate veniturilor bugetare sunt strins legate de evolutii macroeconomice
neprevizute, care modifica perspectivele de crestere economici, in contextul geopolitic. In acelasi
timp, implementarea reformelor fiscale favorabile in scopul largirii bazei de impozitare si
imbunatatirea conformitatii fiscale, va contribui la o crestere a veniturilor bugetare. Totusi, desi se
estimeaza o tendinta de crestere a veniturilor bugetare din impozite si taxe pe termen mediu, spatiul
fiscal ramane incd extrem de constrans. O interventie in asumarile mentionate supra ar putea sa se
soldeze cu modificarea acestor estimari, in functie de deciziile adoptate.
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1.3 Riscuri, asociate estimarilor cheltuielilor bugetare
Tendinte si evolutii recente

Prognoza cheltuielilor bugetare se bazeaza pe estimarea cheltuielilor pentru mentinerea
obligatiilor deja asumate, politicilor sociale, salariale, investitionale in curs de realizare, precum
si propuneri de politici noi, care sant sau urmeaza a fi implementate.

Prognoza cheltuielilor este influentata de prognozele indicatorilor macroeconomici,
prognoza veniturilor, nivelul de deficit, precum si de deciziile de politica in domeniul cheltuielilor
(politici salariale, sociale, etc.). Schimbarile frecvente si semnificative in acest sens, contribuie la
o volatilitate Tn estimarea cheltuielilor bugetare.

Analiza prognozelor cheltuelilor agregate (ca % in PIB), efectuate pe parcursul ultimilor 10
ani, scoate in evidentd o supraestimare a primilor 5 ani, si o subestimare a urmdtorilor 5 ani. Din
40 de observatii prezentate mai jos, abateri mai mici decat 1% din PIB au avut loc n 5 cazuri, intre
1 51 3% din PIB in 11 cazuri, iar mai mari decat 3% in 24 cazuri, fapt ce indica un impact de grad
mediu al riscului asociat estimarilor cheltuielilor bugetare.

Graficul nr. 5. Devierea prognozelor cheltuielilor bugetare comparativ cu executarea acestora*
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*Datele pentru perioada 2017-2020 sunt raportate la PIB, calculat in conditiile
metodologiei noi de calcul SCN-2008/SEC 2010, care au inregistrat majorari.

Un factor important ce a influentat supraestimarile la parte de cheltuieli este valorificarea
foarte lentd a resurselor proiectelor finantate din surse externe, care preponderent reprezintd
investitii capitale, iar planificarea si executarea acestora poate dura in timp.

Pentru anul 2024, arieratele bugetului de stat au constituit 6,6 mil.lei iar ale bugetelor locale
— 55,9 mil.lei (0,2% din suma cheltuielilor), ceea ce reprezintad o pondere nesemnificativa in PIB.
Impactul acestor arierate comportad un risc fiscal redus atat ca pondere in suma totala cat si ca
pondere in PIB.

Prognoza cheltuielilor pe termen mediu

In prezentarea grafica valorile prognozate ale cheltuielilor pentru anii 2025-2027 sunt
ajustate cu ajutorul devierilor sistematice. Astfel, la un prag al semnificatiei de 10% (p=0,90 sau
90%), pentru anul 2026, intervalul de incredere ar fi cu limita inferioard de 126 762,2 mil.lei si
cea superioara de 183 121,2 mil.lei.
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Graficul nr. 6. Valorile efective si prognozate ale Cheltuielilor
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Conform estimarilor, in perioada 2026-2028 cheltuielile bugetului public national se vor
majora in termeni nominali, iar ca pondere in PIB se prevede diminuarea acestora de la 41,1% in
anul 2026 pana la 39,9% 1n anul 2028.

In cazul materializarii unor socuri in continuare si daci va fi necesard o asistenti
suplimentara pentru categoriile vulnerabile ale populatiei, cheltuieli bugetare ar urma a fi revizuite,
pentru a putea acoperi necesitatile prioritare de finantare. Totusi, esxista riscurile pentru scenariul
de baza cu un efect negativ persistent, iar pachetul de cheltuieli cuplat cu pozitia bugetara ar putea
sa limiteze capacitatea de reactie la necesitatile emergente de finantare de la buget.

Subsecvent, se mentioneaza, ca continud a fi o provocare pe termen mediu imbunatatirea
eficientei de cheltuire a resurselor bugetare. Pentru a furniza masuri mai bine tintite si durabile de
economisire, precum si cheltuieli de o calitate sporitd, este necesard continuarea procesului de
analiza/rationalizare a cheltuielilor si institufionalizarea acestuia, pentru a consolida livrarea
serviciilor publice si a identifica domenii potentiale pentru economii sau castiguri la nivel de
eficienta.

Atenuarea riscurilor

Legea privind finantele publice si responsabilitatea bugetar-fiscald 181/2014, prevede un
mecanism de corectare a cheltuielilor bugetare in caz cd acestea sunt supraestimate (prevenirea
deficitului mai mare decat cel planificat, in rezultatul reducerii veniturilor). Acesta consta in
blocarea prealabild a cheltuielilor, pentru cel mult 2 luni, in perioada in care se recurge la reducerea
cheltuielilor. In aceasti perioada sunt finantate doar cheltuielile prioritare, care la fel sant
specificate in lege (deservirea datoriei de stat, salarii, pensii, indemnizatii sociale, s.a.). In cazul
subestimarii cheltuielilor acestea pot fi revizuite in sensul majorarii, fard a admite depasirea
deficitului.

Revizuirea politicilor existente ar rezulta intr-o utilizare mai eficienta a cheltuielilor, si ar
permite utilizarea resurselor limitate pentru implementarea politicilor de cheltuieli noi.

In perioada anilor 2025-2028, Guvernul isi va consolida progresele in asigurarea stabilitatii
si sustenabilitdtii finantelor publice, protejand, in acelasi timp, alocarile pentru cheltuielile sociale
si investitionale.

Credibilitatea bugetara si gestionarea finantelor publice vor fi consolidate prin
institutionalizarea proceselor de revizuire/eficientizare a cheltuielilor, promovarea reformelor in
domeniul achizitiilor publice, imbunatatirea managementului investitiilor publice, precum si prin
sporirea transparentei bugetare. Prin revizuirea cheltuielilor, Guvernul va evalua majoritatea
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cheltuielilor publice prin prisma eficientei si va pune in aplicare masurile privind finalizarea si/sau
rationalizarea programelor existente pentru a asigura finantarea programelor cu prioritate Tnalta.

1.4 Riscuri, asociate managementului datoriei de stat
Tendinte si evolutii recente

Riscurile aferente managementului datoriei de stat sunt abordate detaliat in cadrul
Programului ,,Managementul datoriei de stat pe termen mediu” aprobat anual de catre Guvern si
publicat pe pagina web oficiald a Ministerului Finantelor. Astfel, scenariile de soc identificate in
acest document strategic evidentiaza, printre altele, riscul valutar drept cel mai semnificativ risc
ce ar putea crea, in caz de materializare, presiuni semnificative asupra bugetului de stat, avand in
vedere ca datoria de stat externd denominatd in valutd strdind detine ponderea majoritard in
portofoliul datoriei de stat. De asemenea, se evidentiaza riscul ratei de dobanda, ca urmare a
politicii monetare Bancii Centrale Europene si Bancii Nationale a Republicii Moldova Reiesind
din structura portofoliului valori mobiliare de stat (VMS) emise pe piata internd, caracterizatad
preponderent prin maturitate scurtd, presupune refixarea frecventd a ratei de dobanda aferente,
astfel influenteaza asupra incertitudinii costurilor de deservire a datoriei de stat interne.

Analiza prognozelor soldului datoriei de stat (ca % in PIB), releva faptul ca in perioada 2018-
2019 a persistat tendinta de supraestimare a acestora, atat in cadrul CBTM cat si in legea bugetului.
Din 40 de observatii prezentate mai jos, abateri mai mari de 3% din PIB au avut loc in 32 cazuri,
intre 1 s1 3% din PIB in 5 cazuri iar mai mici de 1% din PIB in 3 cazuri, fapt ce indicd un grad
ridicat al riscului asociat estimarilor datoriei de stat.

Abaterile prognozelor soldului datoriei de stat demonstreaza tendinta de subestimare pentru
perioada 2014-2016 si anul 2021, trendul inversdnd-se incepand cu estimdrile efectuate in anul
2017 si incepand cu anul 2023.

Pentru anul 2019, toate observatiile au fost supraestimate, motivul principal fiind intrarile
pe imprumuturile externe prognozate ce au fost executate in proportie de 40,7 la sutd comparativ
cu valoarea planificata si finantarea interna neta, care a constituit 4,3% din valoarea planificata.

Pentru anul 2020, din patru observatii - doua au fost subestimate, motivul principal fiind
cresterea substantiala a datoriei de stat interne din cauza cresterii finantarii deficitului bugetar din
contul finantarii interne nete la pret de cumparare cu 195 % In comparatie cu volumul prognozat
initial.

Pentru anul 2022, din patru observatii - trei au fost supraestimate, inregistrand abateri fata
de prognoza in cadrul CBTM cat si in legea bugetului, motivul principal fiind acoperirea defictului
bugetar doar din surse externe de finantare, deoarece emisiunea neta din plasarea VMS pe piata
interna a Inregistrat valori negative, ca urmare a monitorizarii permanente de catre MF a situatiei
pe piata primara si a comercializarii VMS doar la rate acceptabile ale dobanzii.

Pentru anul 2023, toate observatiile au fost supraestimate, motivul principal fiind executarea
intrarilor din imprumuturile externe in proportie de 79,0 la suta comparativ cu valoarea aprobata.

Pentru anul 2024, din patru observatii - trei au fost supraestimate, inregistrand abateri fata
de prognoza in cadrul CBTM cat si in legea bugetului, motivul principal a fost rambursarea sumei
de principal in proportie de 84,7 la sutd comparativ cu valoarea planificata initial. Pe parcursul
ultimilor 10 ani se observa, In general, o usoard supraestimare a cheltuielilor planificate aferente
serviciului datoriei de stat. Totusi, este de mentionat ca sumele planificate anual in legea bugetului
pentru anii respectivi au fost foarte aproape de sumele executate de facto, in proportie de peste
90,0 la suta.
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Proiectii ale soldului datoriei de stat pentru anul 2025

La situatia din 31 august 2025 datoria de stat s-a majorat cu 3,3% comparativ cu sfarsitul
anului 2024, atingand nivelul de 125,7 mld. lei.

Graficul nr. 7. Devierea prognozelor soldului datoriei de stat comparativ cu executarea acestuia*
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*Datele pentru perioada 2017-2022 sunt raportate la PIB, calculat in conditiile
metodologiei noi de calcul SCN-2008/SEC 2010, care au inregistrat majorari.

Datoria de stat internd a constituit 47,4 mld. lei, in crestere cu 7,7% fatd de sfarsitul anului
2024. Totodata, datoria de stat externd a constituit 4,7 mld. dolari SUA (78,4 mld. lei), inregistrand
o majorare de1,2% 1in echivalent lei fatd de sfarsitul anului precedent. In opt luni ale anului curent
au fost Tnregistrate intrari de surse externe de finantare in suma de circa 0,6 mld. dolari SUA (9,6
mld. lei), precum si emisiuni nete din plasarea VMS pe piata interna (pret de cumparare) in suma
de 3,4 mld. lei.

Estimarile pana la sfarsitul anului 2025 indica o majorare a plafonului datoriei de stat fata
de ipotezele expuse in bugetul aprobat, pe fondul cresterii datoriei de stat externe cu 6,0%. in
acelasi timp, datoria de stat internd se va diminua usor cu 0,03% fatd de prognoza initiala, ca
urmare a reducerii volumelor de emisiune a VMS comercializate pe piata primara..

Prognoza pe termen mediu

Pentru perioada 2026-2028, conform prognozelor, soldul datoriei de stat se va mentine
46,8% din PIB.

Totodata, avand 1n vedere estimarile soldului (deficitului) bugetului de stat, precum si de spatiul
fiscal existent, necesitdtile de finantare pe termen mediu ale Guvernului vor fi acoperite
preponderent din surse externe de finantare.
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Tabelul nr. 3. Evolutia ponderii in PIB? a soldului datoriei de stat si a garantiilor de stat

(% in PIB)
2025 | 2026 | 2027 | 2028
2015 | 2016 | 2017* | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | Scont | Esti | Esti | Esti

at mat mat mat
Total
Datori
atorle | 528 | 31,9 | 294 | 275 | 255 | 340 | 32,1 | 345 843 | 37,5 | 39,9 | 42,3 | 450 | 468
de stat,
inclusiv:

Externa 17,9 | 184 16,5 15,3 142 | 193 | 184 | 21,9 | 21,2 | 23,9 24,8 26,2 | 279 | 289

Interna 4,9 13,5 12,8 12,2 11,3 | 14,7 | 13,7 | 12,6 | 13,1 | 13,6 15.1 16,1 17,1 17,9

Garantii

9,3 0,0 0,0 0,1 0,5 0,6 0,8 0,7 0,6 0,8 1,4 1,8 2,1 2,3
de stat

In prezentarea grafici, valorile prognozate ale soldului datoriei de stat pentru anii 2026-2028 sunt
ajustate prin aplicarea devierilor sistematice. Astfel, la un prag al semnificatiei de 10% (p=0,90 sau 90%),
pentru anul 2026, intervalul de incredere ar fi cu limita inferioarda de 67 464,5 mil. lei si cea superioara de
244 601,5 mil. lei.

Graficul nr. 8. Valorile efective si prognozate ale Soldului datoriei de stat
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Cheltuielile pentru serviciul datoriei de stat pe termen mediu (2026-2028) sunt estimate, in medie,
la 1,6% din PIB, ceea ce reprezinta o crestere cu 0,2 p.p. fatd de nivelul prognozat pentru anul
2025. Serviciul datoriei de stat interne este prognozat in crestere fatd de anul 2025, pe fondul
finantarii interne nete pozitive in aceastd perioada. La estimarea serviciului datoriei de stat interne
a fost luat in calcul intervalul ratei medii ponderate a dobanzii de 7,5% pentru anul 2026 si 6,5%
pentru anul 2028. Cheltuielile pentru serviciul datoriei de stat externe vor inregistra, de asemenea,
o crestere pe parcursul anilor 2026 — 2028. Aceastd evolutie este determinatd In principal de
majorarea soldului datoriei de stat externe, ca urmare a includerii In estimari a unui volum mai

3 Datele privind PIB pentru perioada 2011-2016 se prezinta in baza metodologiei SCN, ONU-1993/SEC-1995, iar incepand cu anul 2017 - in
baza metodologii SCN ONU-2008/SEC-2010 .

4 In vederea executirii obligatiilor de plat derivate din garantiile de stat acordate in anii 2014 si 2015, Ministerul Finantelor in temeiul Legii
nr. 235/ 2016, a emis si a transmis la 4 octombrie 2016 Bancii Nationale a Moldovei obligatiuni de stat in suma creditelor neachitate Bancii
Nationale a Moldovei de citre ,,Banca de Economii” S.A., BC ”Banca Sociala” S.A. si BC ”Unibank” S.A. la data emiterii acestora.
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mare de imprumuturi de stat externe, destinate atat suportului bugetar, cét si finantarii proiectelor
investitionale. Totodata, se mentioneaza cd rata medie ponderatd a dobanzii pentru imprumuturile
de stat externe s-a diminuat de la 2,5% la 31 decembrie 2023 la 2,33% la situatia din 31 decembrie
2024.

Atenuarea riscurilor

Intru atenuarea riscului valutar si a riscului ratei de dobanda aferente datoriei de stat,
Ministerul Finantelor monitorizeaza permanent evolutia ratelor dobanzii de referintd aferente
datoriei de stat (Euribor 6 luni, Torf 6 luni, Rata de baza a BNM aplicata la principalele operatiuni
de politica monetara pe termen scurt, inflatia).

La estimarea soldului datoriei de stat si a cheltuielilor de deservire a acesteia, sunt luate in
calcul scenariile cele mai pesimiste, si anume - fluctuatii semnificative ale indicatorilor sus-
mentionati. In functie de conditiile existente pe piata internd a VMS si de interesul manifestat de
catre investitori, Ministerul Finantelor continud sa examineze oportunitatea emiterii de obligatiuni
de stat pe termen lung si a operatiunilor de redeschidere a VMS, cu scopul extinderii maturitatii
portofoliului datoriei interne.Ministerul Finantelor continud sa examineze oportunitatea emiterii
de obligatiuni de stat pe termen lung si a operatiunilor de redeschidere a VMS, cu scopul extinderii
maturitatii portofoliului datoriei de stat interne. Plasarea pe piata primard a VMS preponderent pe
termen mai lung de circulatie contribuie la diminuarea riscului de refinantare si riscului ratei de
dobanda aferent portofoliului de datorii si consolidarea curbei randamentelor.

Pentru monitorizarea expunerii portofoliului datoriei de stat la riscul valutar, riscul ratei
dobanzii si riscul de refinantare, Ministerul Finantelor elaboreazd Programul “Managementul
Datoriei de stat pe termen mediu ” pentru perioada 2026-2028.

Riscuri bugetar-fiscale implicite

Riscurile asociate bugetelor APL sunt de diversa natura si pot fi atat implicite, cat si
explicite, dar pentru a crea o imagine completa aspra situatiei in domeniul APL, acestea sunt
prezentate intr-un singur capitol. In prezenta Notd, riscurile asociate bugetelor locale sunt
prezentate separat. Pe viitor se propune identificarea posibilelor corelari intre aceste riscuri si o
prezentare din perspectiva impactului potential a diferitor riscuri.

Privite in parte, fiecare domeniu care ar putea reprezenta un risc pentru bugetele locale, si
implicit pentru bugetul de stat, acestea nu reprezintd un impact semnificativ. Insi multitudinea
acestor domenii, ar putea creste riscul per ansamblu pentru bugetele locale. Anume din aceste
considerente, un management prudent al fiecarui sector, si implementarea masurilor de atenuare
a riscurilor ar reduce la minimum impactul acestor riscuri.

2.1.1. Prognoza transferurilor catre APL

In perioada 2015-2024 ritmul mediu anual de crestere a volumului veniturilor totale ale
bugetelor locale constituie 10,1%, pe cand ritmul mediu de crestere a volumului transferurilor de
la bugetul de stat constituie 11,6%. Drept rezultat, are loc o redimensionare a structurii partii de
venituri a bugetelor locale prin cresterea ponderii transferurilor cu 4,7 p.p. (de la 64,1% in 2015 la
68,8% in 2024) 1n detrimentul veniturilor autonome (venituri proprii si venituri partajate), dar intr-
un ritm mai lent comparativ cu anii precedenti ca efect al reformei sistemului de asistentd sociala
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RESTART incepind cu anul 2024 ca urmare a centralizarii cheltuielilor la bugetul de stat
(renuntarea la efectuarea transferurilor pentru competente delegate APL).

Grdficul nr. 9. Devierea prognozelor transferurilor catre APL comparativ cu executarea acestora*®
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*Datele pentru perioada 2017-2019 sunt raportate la PIB, calculat in conditiile
metodologiei noi de calcul SCN-2008/SEC 2010, care au inregistrat majorari.

Disparitatea in structura veniturilor bugetelor locale se accentueaza incepind cu anul 2015
urmare a implementarii noului sistem de formare a bugetelor locale, accelereaza in anul 2017
datoritd majorarii volumelor de transferuri alocate de la bugetul de stat destinate infrastructurii
drumurilor publice locale, si in anul 2020 ca efect al suplimentarii Fondului de sustinere financiara
(FSF) a UAT cu o cota-parte din impozitul pe venit obtinut din activitatea de intreprinzator pentru
calculul transferurilor de echilibrare. De asemenea, tinand cont de necesitdtile crescande ale APL,
din 01.01.2022, s-a stabilit cuantumul de 100% din volumul total al taxei pentru folosirea
drumurilor de catre autovehiculele inmatriculate in Republica Moldova, in baza caruia sunt
calculate transferurile cu destinatie speciala, comparativ cu cele 50% utilizate anterior,
actualmente fiind alocate sub forma de alte TDG pentru UAT de nivelul I si TDS doar pentru
bugetele municipale Balti si Chisindu.

Transferurile de la bugetul de stat catre bugetele autoritatilor publice locale reprezinta 68,8%
din veniturile acestor bugete. In acest sens o supraestimare/subestimare a acestora reprezinti un
risc semnificativ atat pentru bugetul de stat, cat si pentru bugetele locale.

Analiza prognozelor transferurilor catre bugetele locale, ca % in PIB, efectuate pe perioada
2015-2024, scoate in evidenta o supraestimare a transferurilor catre APL in perioada 2017-2018
cu o abatrere cuprinsa intre 0,1-0,8%, iar pentru anii 2019-2024 se atesta o subestimare cu o abatere
cuprinsa intre 0,1 — 1,7%, iar in valori nominale denota o tendinta clara de subestimare permanenta
a acestora. Abateri mai mici de 1% in PIB se atesta in 33 din 40 de observatii, ce denota un impact
moderat al riscului (sub/supraestimarea volumului de transferuri), si o probabilitate de
subestimarea transferurilor.

Proiectii ale transferurilor pentru anul 2025

Pe parcursul anului 2025 in scopul acoperirii partiale a cheltuielilor pentru implementarea
prevederilor Legii nr. 270/2018 privind sistemul unitar de salarizare in sectorul bugetar, au fost
repartizate mijloace bugetelor locale, prin horarari ale Guvernului, in special pentru competentele
delegate autoritatilor publice locale (invatamant general, si servicii sociale).
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Prognoza transferurilor pe termen mediu

Graficul nr. 10. Valorile efective si prognozate ale Transferurilor de la bugetul de stat citre bugetele
locale
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In prezentarea grafica valorile prognozate ale transferurilor catre bugetele locale pentru anii
2026-2028 sunt ajustate cu ajutorul devierilor sistematice. Astfel, la un prag al semnificatiei de
10% (p=0,90 sau 90%), pentru anul 2026, intervalul de incredere ar fi cu limita inferioara de 12
164,6 mil. lei si cea superioard de 31 562,0 mil.lei.

Totodata, formula existentd de calcul a transferurilor (cu destinatie generald si speciald
pentru invatdmant si infrastructura drumurilor) catre bugetele locale a contribuit la o prognoza mai
bund a transferurilor per total. Din anul 2020, s-a pus accent pe o altd prioritate si anume
reformarea sistemului de relatii interbugetare, cu revizuirea veniturilor partajate intre bugetul de
stat si bugetele locale, ceea ce are impact asupra volumelor transferurilor de echilibrare catre APL.

Costuri aditionale pentru bugetul de stat implica crearea Fondului de amalgamare voluntara
a UAT incepind cu anul 2025, care se estimeazd a creste exponential pentru anii urmatori.

Atenuarea riscurilor

Suplimentarea bugetelor locale nu acopera integral costurile APL generate de implementarea
Legii privind sistemul unitar de salarizare in sectorul bugetar aferent domeniilor proprii de
activitate, dar si costurile generate de criza energetica ce au dus la cresterea preturilor la serviciile
termoenergetice si comunale, responsabilitatea revenindu-le, totusi, APL. In ce priveste acoperirea
integrald a acestor cheltuieli pentru competentele delegate ale APL se pune pe seama bugetului de
stat. Pentru viitor, aceastd paradigma poate fi solutionatd doar in conditiile promovarii unei
reforme exhaustive de organizare administrativ-teritoriald, cu revizuirea integrald a relatiilor
interbugetare in contextual revizuirii competentelor APL de ambele niveluri si ale Guvernului,
asigurand respectarea principiului descentralizdrii administrative de corespundere a resurselor cu
competentele.

O metoda subsidiard mai de duratd pentru implementarea acestei reformeeste procesul de
amalgamare benevold a mai multor UAT de nivelul intii, acordindu-se stimulente financiare din
Fondul de amalgamare voluntard a localitatilor, cu miza pe o eficiantizare a cheltuielilor de
intretinere a aparatelor primariilor si altor cheltuieli care ar putea urma dupa amalgamarea mai
multor localitdti invecinate. Se atesta totusi si efecte secundare odatd cu amalgamarea voluntara a
UAT (diminuarea agregata a transferurilor generale), care se cer a fi atenuate prin alocarea
transferurilor de compensare catre UAT amalgamate.
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De asemenea, in scopul prestdtii unor servicii sociale mai bune, din anul 2024 s-a
implementat reforma RESTART, prin care competentele in domeniul protectiei sociale sunt
preluate a fi finantate de la bugetul de stat, concomitent cu modificarea formulei de repartizatre a
TDG din fondul de sustinere financiara a teritoriilor. Ca efect, structura transferurilor de
echilibrare alocate APL I si II s-a modificat, riscurile asociate acestor tipuri de cheluieli (asistenta
sociald) pentru bugetele locale s-au diminuat.

Actualmente, revizuirea formulei de calcul a TDG ca efect al amalgamarii voluntare a UAT
este prematurd, sarcina in cauza fiind complexa si necesitd o analizd amplad pind a interveni in
cadrul normative.

2.1.2. Arierate la cheltuieli
Situatia curenta

Pe parcursul anilor 2014 — 31.07.2024, arieratele bugetelor locale au Inregistrat o dinamica
neuniformd. Desi acestea au fost nesemnificative (0,1-0,8% din volumul cheltuielilor), a fost
manifestatd o tendintd de existentd permanenta a acestora.

Tinand cont ca, autoritdtile publice locale sunt independente si bugetele lor se executd in
conditii de autonomie financiard, Ministerul Finantelor nu poate interveni asupra impunerii
achitarii arieratelor formate.
Ministerul ~ Finantelor  regulat
efectueaza transferurile de la bugetul
de stat catre bugetele locale, dar

Grdficul nr. 11. Evolutia arieratelor la cheltuieli ale APL
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2.1.3. Recreditarea si garantiile acordate de la bugetul de stat APL
Situatia curenta

Incepand cu anul 2004 si pana in prezent au fost implementate diverse proiecte investitionale
la nivel local, in domeniul energetic, constructia locuintelor sociale si al dezvoltarii serviciilor de
aprovizionare cu apa si canalizare, finantate din surse externe prin mecanismul de recreditare de
stat. Astfel, 24 de autoritati publice locale (APL) au beneficiat de imprumuturi recreditate in cadrul
proiectelor investitionale.

Soldul datoriilor APL la situatia din 31.08.2025 a constituit 373,7 mil. lei (0,11% din PIB),
inclusiv datoria cu termen de achitare expirat constituie 13,2 mil. lei sau 3,5% din volumul total al
soldului datoriei.
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Tabelul nr. 4. Soldul garantiilor emise de APL, inclusiv datoria cu termen de achitare expirat
a beneficiarilor si APL pe imprumuturile contractate in cadrul proiectelor investitionale (mil.
lei)

31.12.2023 31.12.2024 30.06.2025
Soldul Datoria Datoria Soldul Datoria Datoria Soldul Datoria Datoria
datoriilor expirata a expirata datoriilor expirata a expirata datoriilor expirata a expirata
beneficiari beneficiarilor APL fata beneficiarilor | beneficiarilor APL fata beneficiaril | beneficiarilor | APL fata
lor de MF de MF or de MF
Garantiile emise
de APL pe 225,0 11,0 84 230,8 13,9 11,1 206,6 14,0 13,1
imprumuturile
recreditate
Garantiile emise
de APL pe 0.2 0,0 0,0 0,03 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
imprumuturile
interne
Garantiile emise
de APL pe 221,0 0,0 0,0 185,6 0,0 0,0 126,3 0,0 0,0
imprumuturile
externe
TOTAL 446,2 11,0 8,4 416,4 13,9 11,1 332,9 14,0 13,1

La situatia din 30 iunie 2025,, soldul garantiilor emise pentru Imprumuturile recreditate,
imprumuturile interne si externe de catre APL a constituit 332,9 mil. lei (echivalent cu 0,09% din
PIB). Comparativ cu sfarsitul anului 2024, soldul s-a diminuat cu 83,5 mil. lei ce reprezintd o
descrestere de circa 20,0%.

Totodata, se constatd o evolutie ascendenta a datoriilor expirate ale beneficiarilor, determinat
atat de neexecutarea graficelor de rambursare a datoriilor, cét si de fluctuatiile cursului valutar.

Riscurile bugetar-fiscale asociate mecanismului de recreditare a APL si acordarii garantiilor
de catre acestea sunt:
riscul valutar;
estimdri nerealiste a veniturilor la momentul contractarii imprumutului, ce poate conduce la
supraindatorarea bugetelor locale;
insolventa Regiilor Apa-Canal, in calitate de beneficiari de Tmprumuturi recreditate, garantate de
APL.

Masuri de atenuare a riscurilor

e analiza riguroasad ex-ante de catre Ministerul Finantelor si evaluarea ex-post angajarii
imprumuturilor de catre APL.

2.1.4. Riscurile asociate Intreprinderilor municipale
Situatia curenta

Pe parcursul anilor 2004-2013, in cadrul implementarii proiectelor investitionale destinate
dezvoltarii serviciilor de aprovizionare cu apa si de canalizare, 8 Regii Apa-Canal (intreprinderi
municipale si/sau societati comerciale cu capital integral sau majoritar municipal) au beneficiat de
finantare prin mecanismul de recreditare de stat din surse externe, la conditii financiare
avantajoase. Suma imprumuturilor recreditate in acest scop constituie cca 19,0 mil. dolari SUA.

In pofida acestui fapt, Regiile Apa-Canal se confrunti cu dificultiti in rambursarea
imprumuturilor contractate si solicitd restructurarea acestora. Principale cauze invocate sunt:

e neajustarea in timp a tarifului pentru serviciile de aprovizionare cu apa si canalizare;
e pierderi de apa in retele;
e deprecierea monedei nationale etc.
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Astfel, la situatia din 31.08.2025, soldul datoriilor intreprinderilor municipale pe
imprumuturile recreditate a constituit circa 203,6 mil. lei (0,06% din PIB), inclusiv datoriile cu
termen de achitare expirat — 13,9 mil.lei sau 6,8% din soldul total. In vederea gestionarii riscului
respectiv, datoriile au fost restructurate prin semnarea acordurilor aditionale la Contractele de
recreditare. Mdsura respectiva va oferi posibilitatea beneficiarilor de a redistribui plati anuale
reiesind din posibilitdtile intreprinderii si de a onora datoria fatd de buget. Totodata, este de
mentionat faptul ca, In perioada anilor 2020-2022 a fost initiat procesul de insolvabilitate fata de
2 intreprinderi municipale (S.A. ,,Regia Api-Canal Soroca”, I.M. ,,Apa Canal Balti”) beneficiari
recreditarii de stat.

Situatiile descrise mai sus reprezinta riscuri bugetar-fiscale directe pentru bugetul de stat,
deoarece aceste Imprumuturi de stat externe au fost contractate de catre Republica Moldova si sunt
rambursate din bugetul de stat, indiferent de gradul de onorare a obligatiunilor financiare angajate
de catre beneficiarii recreditati.

Masurile de atenuare a riscurilor descrise impun implicarea autoritatilor publice locale in
redresarea situatiei economico-financiare a operatorilor apa-canal, revizuirea tarifelor pentru
serviciile de aprovizionare cu apd si canalizare in vederea asigurarii sustenabilitatii financiare a
intreprinderilor.

2.2 Riscuri, asociate intreprinderilor de stat si societitilor comerciale cu capital integral sau

majoritar de stat
Prezentare generala si evolutii recente

Pentru a evalua riscurile bugetar-fiscale asociate intreprinderilor de stat si societatilor
comerciale cu capital integral sau majoritar de stat au fost supuse analizei rezultatele financiare,
obtinute in anul 2024:

91 intreprinderi de stat (1.S.);
15 societati comerciale (S.C.) cu capital majoritar de stat (50%+1 actiune);
13 societati comerciale (S.C.) cu capital integral de stat (100% cota statului).

In rezultatul activititii economice in anul 2024, intreprinderile de stat au inregistrat, in
ansamblu un profit brut In marime de 1172,6 mil. lei, fiind cu 228,5 mil. lei mai mic comparativ
cu anul 2023, iar societdtile comerciale au inregistrat un profit brut 1894,3 mil. lei, fiind cu 863,8
mil. lei mai mare comparativ cu valoarea aferentd anului 2023. Cuantumul impozitelor si taxelor
achitate de catre entitatile cu capital integral sau majoritar de stat ( 3731,2 mil. lei) in total venituri
ale bugetului public national din impozite si taxe (61100,0 mil. lei) constituie circa 6,1 la suta.

Principalii indicatori agregati ai entitatilor analizate se prezinta in tabelul de mai jos.

Tabelul nr. 5. Informatia consolidata a principalilor indicatori financiari ai intreprinderilor de
stat  societatilor comerciale cu capital integral sau majoritar de stat, conform situatiilor

financiare (mil. lei)
intreprinderi de stat Societati comerciale TOTAL
Total
01.01.2024 31.12.2024 abaterea 01.01.2024 31.12.2024 abaterea . 1;‘202 4
1 2 3 4=3-2 5 6 7=6-5 8=3+6
Active 34755,7 35230,9 +475,2° 29011,0 30961,7 +1950,7¢ 66192,6

S Majorarea activelor intreprinderilor de stat a fost influentat in mare parte de majorarea activelor, in anul 2024 comparativ cu anul 2023, la 1.S.
,,Calea Ferata din Moldova” cu 255,7 mil. lei, I.S. ,,Aeroportul International Chisinau” cu 222,2 mil. lei.

 Majorarea activelor societatilor comerciale monitorizate a fost influentatd in mare parte de majorarea activelor, in anul 2024 comparativ cu anul
2023, la S.A. ,,Energocom” cu 2089,6 mil. lei, la S.A. .,,Loteria Nationald a Moldovei” cu 119,1 mil. lei, la S.A. ,,Termoelectrica” cu 102,8 mil.
lei, la S.A. ,,Retelile Electrice de Distributie Nord” cu 45,5 mil. lei, la S.A. ,,Barza Alba” cu 38,3 mil.lei, la S.A. ,,Moldtelecom” cu 36,7 mil. lei
si la S.A. Combinatul de vinuri ,,Cricova” cu 25,3 mil. lei.
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intreprinderi de stat Societiti comerciale TOTAL
Total
01.01.2024 | 31.12.2024 abaterea 01.01.2024 31.12.2024 abaterea 31_1;?202 .
1 2 3 4=3-2 5 6 7=6-5 8=3+6
. . N ; i
Capltal propriu 22338.7 22716,8 378,1 18491,6 18093,2 398.,4 40810,0
Capital social si neinregistrat 54313 5772,5 +341,2 10784,8 9547.8 -1237,0% 15320,3
Total creante si alte active
) . ’ i 2129,0 1786,5 -342,5 6539,8 11504,6 +4964,8 13291,1
(imobilizate/circulante)
Datorii (pe termen lung si 0 " .
’ 12303,9 12372,3 +68.,4 10392,7 12752,8 +2360,1 25125,1
curente)
Venituri din vanzari 6007,4 5930,3 77,1 39949,8 37998,7 -1951,1 43929,0
Costul vanzarilor 4606,3 4757,7 +151,4 38919,3 36104,4 -2814,9 40862,1
Cheltuieli, alte decat costul
. 1399,0 1370,4 +28,6 1408,1 1506,6 +98,5 2877,0
vanzarilor
Rezultat total: profit net
(pierderi nete) al perioadei de 560,8 5,3 -566,1 479,6 1097,7 +618,1 1092,4
gestiune, din care:
Cu profit 742,1 511,7 2304 739.3 1464,0 +724,7 1975,7
Cu pierderi 181,3 517,0 3357 259,7 366,3 +106,6 883,3
Achitarile impozitelor si taxelor
n y 1487,1 1716,5 +229,4 1984,1 2014,7 +30,6 3731,2
in BPN (2024)
Datorii fatfi de BPN 69,8 190,4 +120,6 1,8 1,0 -0,8 191,4
Dividende/defalcari incasate la bugetul de 140331 (127.6%
. . N A K executare .
stat din profitul net obtinut in 2024 (la f;té e ploan) 551,084 (141,5% executare fatd de plan) 691,415
situatia din 31.10.2025) ’

In particular se atestd, ca din totalul entitatilor analizate, 71 entititi sau 61,7% au activat cu
profit in anul 2024, suma caruia a constituit 771,4 mil. lei, 28 entitati cu capital de stat sau 38,3%
din entitati au generat pierderi, suma carora a constituit 883,3 mil. lei. Pierderi nete mai mari de
1 milion lei se inregistreaza la 23 intreprinderi de stat (sau 62,2% din numarul intreprinderilor
(37) ce inregistreaza pierderi) si 6 societiti comerciale (sau 85,7% din numarul societatilor (7) ce
inregistreaza pierderi), din care cele mai mari pierderi se inregistreaza la:

- 1. ,Calea Feratd din Moldova”- 322,6 mil. lei (fatd de 143,9 mil. lei pierderea neta
inregistrat in anul 2023);

- S.A. ,,Furnizarea Energiei Electrice Nord” - 292,5 mil. lei (fata de 249,7 mil. lei profitul
net Inregistrat in anul 2023);

- S.A.,, Moldelectrica” - 62,2 mil. lei (fatd de 272,0 mil. lei profit net inregistrat in anul
2023);

7 Majorarea capitalului propriu per total la intreprinderi de stat a fost conditionata preponderent de majorarea altor elemente de capital propriu fata
de 01.01.2024, in special la is. ~Administratia de Stat a Drumurilor” cu 252,8 mil. lei si la is. ,,Aeroportul International Chisindu” cu 221,1 mil.
lei.

8 Micsorarea valorii capitalului social per total la societati comerciale monitorizate se datoreaza micsorarii capitalului social in anul 2024 la S.A.
,,EnergoCom” cu 1302,5 mil. lei.

9 Din totalul datoriilor intreprinderilor de stat, la situatia din 31.12.2024, 77,2% revin datoriilor pe termen lung, in componenta carora se include
valoarea terenurilor primite in gestiune economica si care, conform Standardelor Nationale de Contabilitate si Planului general de conturi contabile,
se Inregistreaza la compartimentul ,,datorii pe termen lung”. Din totalul datoriilor pe termen lung, in marime de 9552,0 mil. lei reprezintd datorii
pe termen lung inregistrate de I.S. ,,Administratia de Stat a Drumurilor”, care se refera la finantiri si incasari cu destinatie speciald pe termen lung
in cadrul activititii Proiectului de Sustinere al Programului in Sectorul Drumurilor si Proiectului imbunitatirii Drumurilor Locale, finantate din
sursele BERD, BEI, CE si BM.

10 Majorarea datoriilor totale a fost influentata in mare parte de majorarea datoriilor totale ale 1.S. ,,Administratia de Stat a Drumurilor”, in marime
de 6511,1 mil. lei care reprezintd majorarea finantarilor si incasarilor cu destinatie speciald pe termen lung in cadrul Proiectului de Sustinere al
Programului in Sectorul Drumurilor si Proiectului imbunattirii Drumurilor Locale.

11 Din totalul datoriilor societatilor comerciale, in marime 12752,8 mil. lei sau 70,6% revin datoriilor curente, iar din totalul datoriilor pe termen
lung 29,4%. lei reprezinta datoriile pe termen lung inregistrate de S.A. ,,Termoelectrica”- 3972,2 mil. lei si S.A. ,,Energocom”- 5584,2 mil. lei.
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- LS., Moldtranselectro”- 38,8 mil. lei-(fatd de 56,1 mil. lei profit net inregistrat in anul
2023);

- S.R.L. ,Arena Nationald” - 37,5 mil. lei (fatd de 20,2 mil. lei pierderea neta inregistrat in
anul 2023);

- LS., Aeroportul International Marculesti” - 23,6 mil. lei (fatd de 18,0 mil.lei pierderi nete
inregistrate in anul 2023);

- S.A. pentru achizitionarea, prelucrarea si livrarea metalelor feroase si neferoase
»Metalferos” - 23,8 mil. lei (fatd de 44,3 mil. lei pierderi nete generate in anul 2023);

Tabelul nr. 6. Situatia financiard a entitditilor economice monitorizate in anul 2024

cosgs Numairul Au activat cu pierderi Au activat cu profit
Entitati s gs = : =
. entitatilor numdrul ent. | ponderea, | suma, mil. numarul ent. ponderea, . .
economice .. . . . suma, mil. lei
supuse analizei economice % lei economice %
1 2 3 4=3/2*100 5 6 7=6/2*100 8
is. 87 37 42,5 517,0 50 57,5 511,7
S.C. 28 7 25,0 366,3 21 75,0 259,7
Total 115 44 38,3 8833 71 61,7 771,4
entitati

Analiza solvabilititii celor mai mari intreprinderi de stat/societati comerciale.

In contextul evaludrii si analizei riscurilor bugetar-fiscale aferente activititii economico-
financiare a entitatilor comerciale, a fost efectuata analiza detaliatd a principalilor indicatori
financiari a celor mai mari intreprinderi de stat/societati comerciale, selectate dupa marimea
activelor, datoriilor Tnregistrate si veniturilor din vanzari.

Astfel, se atesta cd veniturile din vanzarile totale ale entitatilor mentionate in tabelul 7
reprezintd 95,0% din veniturile din vanzari inregistrate in anul 2024 de catre 115 entitéti
monitorizate, activele acestora reprezintd 95,2% din totalul activelor entitatilor monitorizate, iar
datoriile (curente si pe termen lung) —52,8% din suma datoriilor totale ale entitatilor. Situatiile
financiare individuale ale entitatilor respective, precum si rapoartele de audit pot fi vizualizate pe
pagina oficiala a entitatilor la compartimentul Rapoarte.

Prin urmare, pentru anul 2025 a fost aplicat testul de stres pentru 5 entitdti, obiectivul de
baza fiind oferirea unei evaluari financiare la nivel inalt a potentialelor riscuri fiscale cu care s-ar
putea confrunta Guvernul Republicii Moldova din partea S.4. ,,Energocom”, LS. ,,Calea Ferata
din Moldova”, LS. ,,Fabrica de Sticld din Moldova”, S.A. ,, Termoelectrica” si S.A. ,,Metalferos”,
pentru urmadtorii cinci ani. Analiza se concentreaza pe evaluarea implicatiilor financiare pentru
aceste entitati si pentru actionarul lor majoritar, statul in conditii macroeconomice nefavorabile.

Modelul de testare la stres aplica socuri adverse la trei variabile macroeconomice cheie:
cresterea PIB-ului, cursul de schimb si ratele dobanzilor. Aceste scenarii nu sunt previziuni, ci sunt
menite sd ilustreze expunerea financiard a intreprinderilor de stat in conditii de risc plauzibil.
Cadrul de simulare a crizelor include un scenariu de baza si patru scenarii adverse:

* Scenariul 1 (scenariul de baza): Pe baza previziunilor financiare furnizate de societate n
conditii macroeconomice normale.

* Scenariul 2 (socul PIB): Simuleaza o scadere a cresterii economice reale.

* Scenariul 3 (socul ratei de schimb): Introduce o depreciere semnificativa a monedei
nationale.

* Scenariul 4 (socul ratei dobanzii): Presupune o crestere a costurilor de imprumut.

* Scenariul 5 (soc combinat): Se aplica simultan toate cele trei socuri adverse.

Analiza se bazeaza pe declaratii de venit, bilanfuri si situatii ale fluxurilor de numerar
simplificate pe o perioada de cinci ani (2024-2028), completate de ratele financiare cheie. Avand
in vedere incertitudinea privind conditiile viitoare si raspunsurile specifice ale intreprinderilor,
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rezultatele sunt mai degraba orientative decat predictive, oferind un instrument de diagnosticare
pentru a fundamenta supravegherea fiscala si strategiile de reducere a riscurilor

Tabelul nr. 7. Analiza principalilor indicatori financiari aferenti activitatii unor
intreprinderi de stat/ societdti comerciale, la 31.12.2024

Nr. . .. .. Venituri din Prf)ﬁ ¢ net ILichiditateal . .| Levierul
. ... | Active, | Datorii, \Provizioane| ~, . (pierdere .12 | Marja profitului . 14 VA
Denumirea entitdtii mil lei | mil Lei millei vanzdri, neti) curentd’”, operational®. % financiar”,
d/9 : : : mil. lei o coef. perd] ’ coef. Score
mil. lei
| LS., Administratia de Stat a| 20314,2 | 6511,1 10,5 0,3 0,3 1,62 1158,94 1,49 2,07
" [Drumurilor”
2.[S.A. ,, Termoelectrica™ 52149 | 3972,2 28,0 4437,5 3,2 1,83 0,07 4,26 1,30
3.[S-A. ,,Moldtelecom” 5512,4 1021,2 62,9 1657,7 159,9 0,25 11,7 1,26 5,50
4 LS. ,Calea Feratd din 4449 .4 1307,5 - 635,1 -322,6 2,2 -53,00 1,37 3,11
" [Moldova”
5./S.A. ,,Red-Nord™” 3019,5 256,0 6,9 980,8 126,5 1,28 14,18 1,10 10,80
6. [.S. ,,Moldelectrica™ 3105,4 12384 59,1 1437,1 -62,3 2,25 -3,60 1,75 3,96
7.S-A. ,,CET-Nord™ 670,2 439,2 - 699.,9 47,0 0,85 7,28 3,55 -0,54
8. [S.A. ,,Combinatul de Vinuri| 686,6 310,5 12,3 377,6 31,4 1,28 4,45 1,91 2,06
Cricova”
R * 5942 718,0 - - -38,8 0,88 hi ist a -5,69 -
IL.S. ,,Modtranselectro” i i (m‘l/:rlll:f: ;ierzllza ’ 1’04
9. vanzari)
10. [L.S. ,,Fabrica de Sticla din 523,5 33,1 10,1 442,5 10,0 12,62 2,83 1,09 26,81
Chiginau”
11. [I.S. ,,Posta Moldovei” 638,5 3729 243 567,0 52,9 1,12 10,37 2,97 0,19
12. [S.A. ,Metalferos” 331,7 32,1 0,5 2749 -23.8 9,08 9,3 1,07 42,71
13. |S.A. ,,EnergoCom™ 11841,1 | 5584,2 - 14897,6 793,2 1,87 5,48 1,66 7,08
14. [S.A. ,,Barza Alba” 442.4 80,5 - 71,5 11,0 10,58 17,62 1,19 12,72
15. |S.A. ,,Franzeluta” 350,8 53,5 - 717,7 37,8 3,88 6,1 1,21 7,75
16. [L.S. ,,Aeroportul 251,2 82,1 - 7,9 -23,6 0,31 -278,03 1,44 -2,50
International Marculesti”
17. [L.S. pentru utilizarea 262,6 16,5 10,1 264,9 29,5 5,87 10,68 1,12 11,17
spatiului aerian si
deservirea traficului aerian
L, MoldATSA”
18. [S.A. ,,Furnizarea Energiei 357,5 3324 2.3 27242 -292.,5 1,06 -11,88 32 6,81
Electrice Nord”*
19. [I.S. ,,Radiocomunicatii” 148,4 3,2 - 57,8 -8,9 42,79 15,49 1,03 35,30
20. [I.S. Combinatul de Vinuri 144,5 3,6 2,9 61,9 10,5 32,99 19,55 1,05 27,66
de calitate ,,Milestii Mici”
21. [[.S. . Institutul de Tehnica | 319,1 | 273.9 - 60,9 32 48,05 3,12 6,75 6,24
|Agricola ,,Mecagro”
22. [i.S. ,,Aeroportul 1878,8 630,7 9,8 941,6 337,1 11,7 39,63 1,57 2,88
International Chisinau”
23. [S.A. ,,Loteria Nationald a 517,9 99,4 - 10296,2 2434 4,28 2,44 1,25 14,17
Moldovei”

12 Se calculeaza ca raport dintre activele circulante si datoriile curente ale intreprinderii. Nivelul acestui indicator trebuie si fie mai mare de 1.
13 Se calculeaza ca raport dintre rezultatul din activitatea operationala si veniturile din vanzari ale intreprinderii. Nivelul acestui indicator trebuie
sa depaseasca rata dobanzii pentru creditele contractate.

14 Se calculeaza ca raport dintre activele totale si capitalul propriu al intreprinderii. Nivelul acestui indicator trebuie sa fie mai mic ca 2.
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. . .. | Profitnet | . ... .
Nr . ...... | Active, | Datorii, |Provizioane, Venj tm:l fim (pierdere Lwhldltflffa Marja profitului Levte‘rul“ VA
Denumirea entititii . . . P vanzari, . curentd’’, . 13 o, |financiar™,
i mil. lei | mil. Lei mil.lei mil. lei netd), coef. operational, % coef. score
) mil. lei ’ ’
24. |SR.L. ,Arena Nationalda” | 1286,8 374,3 - 26,0 -37,5 0,11 -149,23 1,45 1,51
25. [S.R.L. ,, Portul Fluvial 1325,2 440,6 0,6 74,0 37,6 12,12 57,8 1,05 1,51
[Ungheni”

*_entitati din sectorul energetic si de termoficare

In rezultatul analizei activititii economico-financiare a entititilor monitorizate, se remarca,
ca mentinerera conflictul militar din Ucraina a prelungit efecte negative asupra activitatii
intreprinderilor din sectorul public, ce a determinat reducerea considerabild a veniturilor din
vanzari si diminuarea profitului net, precum si obtinerea pierderilor nete de catre unele entitéti cu
capital de stat. Republica Moldova nu are resurse energetice proprii si este practic complet
dependenta de importurile de combustibili.

Totodata, ultimele evolutii de pe pietele regionale de energie cauzate de razboiul din Ucraina
au pus in pericol securitatea energetica a tarii. Pentru Republica Moldova, anii economici 2022-
2024 au fost marcati de o inflatie fard precedent si de cresterea preturilor la resursele energetice,
inclusiv mentinerea tarifelor inalte la gaze naturale, energia termicd si energia electrica.
Mentinerea preturilor ridicate a afectat in mod serios nivelul de plata a populatiei pentru serviciile
energetice, transport, silvicultura. Aceste evolutii au afectat in mod direct si activitatea entitatilor
comerciale, punind presiuni semnificative asupra fluxurilor de numerar al entitatilor monitorizate.

O diminuare a indicatorilor de rezultat au fost inregistrate la LS. , Calea Feratd din
Moldova”, LS. ,, Moldelectrica”, L.S. ,, Institutul de Tehnicd Agricola ,,Mecagro”, LS. ., Aeroportul
International Marculesti”, LS. , Radiocomunicatii” si LS. , Moldtranselectro” si anume:
diminuarea considerabild a veniturilor din vanzari, inregistrarea pierderilor din activitatea
operationali, cresterea pierderilor nete. Suplimentar, se remarci ca, 1.S. ,,Calea Ferati din
Moldova” si 1.S. ,,Moldelectrica” au un grad inalt de indatorare, din motiv ci marea majoritate a
imprumuturilor pe termen lung sunt contractate in valuta strdind si conducerea intrepinderilor
urmeaza sd urmareasca fluctuatiile cursului de schimb valutar si sa actioneze in corespundere,
pentru a reduce expunerea la acest risc oferind un echilibru intre finantele obtinute in valuta si in
moneda nationala.

Suplimentar, se atestd ci LS. ,, Calea Feratd din Moldova”, LS. ,, Aeroportul International
Marculesti”, LS., Moldelectrica” si LS., Moldtranselectro” si LS., Institutul de Tehnicd
Agricola ,,Mecagro” 1inregistreazd pierderi din activitatea operationald, precum si marja a
profitului operational la LS. ,, Calea Feratd din Moldova”, I.S. ,, Moldelectrica”, LS. ., Aeroportul
International Mdrculesti” si I.S. ,, Institutul de Tehnicd Agricold ,, Mecagro” este negativa, ceea
ce poate crea dificultati in desfasurarea ulterioard a activitatii dacd nu vor fi intreprinse careva
masuri de redresare.

Indicatorii de rezultat ai LS. , Calea Feratd din Moldova” inregistreaza inrdutatirea
indicatorilor comparativ cu situatia aferenta anului 2023 si anume: micsorarea veniturilor din
vanzari cu 440,6 mil. lei si reducerea pierderilor brute cu 216,8 mil. lei. Totodata, intreprinderea a
generat pierderi din activitatea operationald si ca rezultat genereaza pierderi nete al perioadei de
gestiune in marime de 322,6 mil. lei. Urmeaza sa atentionam, ca Intreprinderea de stat continua sa
intimpine dificultati la onorarea angajamentelor asumate.

Totodatd, mentionam cd nivelul lichiditatii curente al LS., Moldtranselectro” Si LS.
,,Aeroportul International Marculesti” continua sa se pozitioneze sub limita minima recomandata,
ceea ce creeaza dificultdti la onorarea obligatiilor curente, precum si marja profitului operational
indica valoare negativa.

O situatie dificila se atestd la LS., Moldtranselectro”, care genereaza prierderi nete 1n
marime de 38,8 mil. lei, continua Inregistrarea unui capital propriu negativ, respectiv se atesta o
insuficientd de resurse proprii pentru finantarea activelor sale. Intreprinderea in continuare nu
inregistreaza venituri din vanzari, activitatea de baza fiind indreptatd spre gestionarea datoriilor
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debitoare si creditoare proprii, precum si cele preluate de la intreprinderile din sectorul
electroenergetic in proces de privatizare, in conformitate cu Legea nr.336/1999 cu privire la
restructurarea datoriilor intreprinderilor din sectorul electroenergetic. Incertitudinea cu privire la
recuperarea anumitor creante poate afecta sustenabilitatea activitatii intreprinderii.

Un nivel inalt al levierului financiar se inregistreaza la: LS. ,, Posta Moldovei” (de 2,65) si
LS. Institutul de Tehnica Agricold ,, Mecagro” (de 7,5), cauzat in special de inregistrarea sumelor
considerabile aferente datoriilor, precum si a valorii terenurilor aflate in gestiunea economica a
intreprinderilor.

Activitatea I.S. ,,Posta Moldovei” in anul 2024 se apreciazi ca fiind una pozitivi, avand in
vedere inclusiv obtinerea profitului net (52,9 mil. lei), ludnd in calcul cresterea veniturilor din
vanzari (cu 47,1 mil. lei), intreprinderea a inregistrat profit din activitatea operationald in marime
de 58,9 mil. lei sau cu 30,1 mil. lei mai mult fatd de anul 2023 .

Indicatorii de rezultat ai .S. , Moldelectrica” inregistreaza o inrautitire comparativ cu
situatia aferentd anului 2023 luand in considerare reducerea altor venituri din activitatea
operationala cu 238,2 mil lei. Totodata, cheltuielile din activitatea operationald s-au micsorat cu
41,5 mil. lei. Costul vinzérilor s-a mjorat fatda de anul 2023, cu 197,8 mil. lei. In rezultat,
intreprinderea a generat pierderi din activitatea operationald (51,7 mil. lei,) cat si pierderi nete al
perioadei de gestiune (62,2 mil. lei). Marja profitului a fost inregistrata la nivel negativ de 3,6, iar
levierul financiar nu a depasit nivelul mediu stabilit.

In partea ce tine de societitile pe actiuni pentru anul 2024, se atesta cd per general, indicatorii
la S.A. ,,Moldtelecom”, S.A. Combinatul de Vinuri ,,Cricova”, S.A. ,,RED Nord”, S.A.
,, Lermoelectrica” S.A. Combinatul de Panificatie din Chisindu ,,Franzeluta”, S.A. ,Loteria
Nationala a Moldovei”, S.A. ,,CET Nord”, S.A. ,,Barza Alba” si S.A. ,,Energocom” sunt
satisfacatori, activitatea acestora este profitabild si nu genereaza careva riscuri bugetar-fiscale
imediate.

Cu toate acestea se remarca ca rata lichiditatii curente la S.A. ,,Moldtelecom” S.A. ,,CET
Nord” si S.R.L. ,,Arena Nationald” este sub nivelul minim recomandat, ceea ce poate cauza
dificultati in achitarea datoriilor curente. De altfel, S.A. pentru achizitionarea, prelucrarea si
livrarea metalelor feroase si neferoase ,,Metalferos”, S.A. ,,Barza Alba”, S.A. Combinatul de
Panificatie din Chisinau ,,Franzeluta’si S.A ,,Loteria Nationala a Moldovei” inregistreaza o ratd a
lichiditatii curente peste limita maxima recomandata (1). Astfel, este importanta elaborarea unei
politici de gestiune eficientd a stocurilor, caracteristicdi domeniului de activitate pe care il
desfasoara entitdtile, pentru a evita formarea unor stocuri excesive de produse/marfuri si a
productiei in curs de executie pe viitor, si de asemenea, imbunatatirea politicilor de gestiune a
creantelor comerciale ce va permite recuperarea acestora si obtinerea de lichiditati.

Totodatd, urmeaza a se atrage atentia, ca S.A. ,,Furnizarea Energiei Electrice Nord”, S.A.
,CET-Nord” si S.A. ,,Termoelectrica” inregistreaza un coeficient al levierului financiar peste
nivelul maxim admisibil (2), generat de inregistrarea In mod special a sumelor semnificative
aferente datoriilor comerciale si altor datorii pe termen lung, dar care nu afecteaza considerabil, la
moment, activitatea societatilor, intrucat acestea au obtinut profit net in anul 2024, precum si
marjele pozitive ale profitului din activitatea operationald, ceea ce 1i permite rambursarea
obligatiilor asumate.

O situatie nefavorabild sub aspectul obtinerii rezultatului financiar negativ se inregistreaza
la S.A. ,,Furnizarea Energiei Electrice Nord”, S.A. pentru achizitionarea, prelucrarea si livrarea
metalelor feroase si neferoase ,,Metalferos” si S.R.L ,,Arena Nationald”, care in anul 2024 au
generat pierderi nete si marjd negativd a rezultatului operational. Respectiv, societatile
inregistreaza pierderi din activitatea de baza desfasurata.

Suplimentar, se constata ca rata lichiditatii curente la S.A. ,,CET-Nord” constituie 0,85 si
este sub nivelul minim recomandat, ceea ce poate cauza dificultati in achitarea datoriilor curente.
De asemenea, se atesta ca coeficientul levierului financiar este peste nivelul maxim admisibil,
situatie care poate duce la inrdutdtirea autonomiei financiare a Societatii si cresterea riscului de
dependenta de sursele straine.
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Astfel, observam ca cea mai eficienta activitate operationala a fost inregistratd dupa S.A.
,,Barza Alba, S.A. ,,RED Nord, S.A. ,,Moldtelecom” obtinand un profit operational foarte bun, iar
cele mai riscante financiar si operational fiind inregistrate de S.R.L. ,,Arena Nationala” cu pierdere
semnificativa si lichiditate de 0,11, iar S.A. ,,Furnizarea Energiei Electrice Nord” Inregistrand
pierdere operationald si un levier financiar de 3,2 fiind un coeficient extrem de ridicat si denota
risc ridicat de insolventa.

S.A. ,,Energocom” si S.A. Combinatul de vinuri ,,Cricova” se caracterizeaza printr-un nivel
moderat al profitabilititii, ceea ce indicd o capacitate de generare a profitului la un nivel
satisfacator. Totodata, aceste entitati dispun de o capacitate buna de platd a datoriilor, fapt ce
denotd un grad adecvat de lichiditate si o situatie financiara stabila, care le permite sa 1si onoreze
obligatiile fata de creditori in termen.

»3.A. ,, Termoelectrica” inregistreaza un profit operational nesemnificativ, ceea ce indica o
capacitate redusd de a genera castiguri din activitatea de baza. Aceasta situatie indica un risc major
de eficienta scazutd, intrucat veniturile obtinute abia reusesc sa acopere cheltuielile operationale,
ceea ce poate afecta pe termen mediu si lung stabilitatea financiara si atractivitatea investitionala
a Intreprinderilor.”

Concluzionand asupra celor analizate, se constatd necesitatea supravegherii in continuu a
indicatorilor de performantd a tuturor intreprinderilor de stat pentru a asigura administrarea
eficientd a activitatii lor, mentinerea costurilor si cheltuielilor la un nivel optim (sau micsorarea
acestora), care sd permitd Inregistrarea rezultatului pozitiv din activitatea desfasurata, la fel si
valorificarea eficientd a stocurilor, cdt si monitorizarea riguroasda a creantelor entitatilor
economice, precum si intreprinderea masurilor cuvenite In vederea recuperarii acestora pentru a
nu admite creante compromise etc..

Analiza activitatii entitatilor comerciale din domeniul irigarii si gospodaririi apelor
in anul 2024

Conform analizei indicatorilor de rezultat, mentionam ca intreprinderile de stat din domeniul
irigarii si gospodaririi apelor inregistreazd permanent dificultati financiare. Construirea si
modernizarea sistemelor de irigatie necesita investitii substantiale in infrastructura, tehnologie si
echipamente. Mentinerea functionalittii sistemelor de irigatie implicd costuri continue pentru
energie, piese de schimb, fortd de munca si tratamente. Potrivit coeficientilor de solvabilitate se
atestd mentinerea unui risc financiar major de neplatd pentru urmatorii ani, ceea ce conduce
iminent la insolvabilitatea entitatilor, fapt ce impune necesitatea adoptarii deciziilor stringente
pentru  urmadtorii ani, intru ameliorarea situatiilor financiare a entitdtilor sau
dizolvarea/reorganizarea acestora.

Astfel, conform rezultatelor economico-financiare in anul 2024, 57,1% entitati (sau 4 entitéti
din 7 entitati inclusive cu faliment) din domeniul irigarii si gospodaririi apelor care au prezentat
situatiile financiare pentru anul 2024, inregistreaza pierderi din activitatea operationala in marime
4,4 mil. lei. Activitatea acestora fiind nerentabila din punct de vedere economico-financiar.

Potrivit, analizei indicatorului Z score pentru perioada anului 2024, entitatile au inregistrat
o valoare a variabilei Z mai mica de (1,8), ceea ce denota faptul ca entitatile au dificultati financiare
majore si se afld in,,Zona de pericol” faliment iminent.

In concluzie, se impune intreprinderea unor masuri urgente de redresarea
situatiei/fortificarea activitatii economice la entitatile care pe parcursul anului 2024 au Inregistrat
pierderi, precum si instituirea de catre autoritatea, ce exercitd functiile de fondator al
intreprinderilor de stat, a unui regim special de monitorizare asupra activitatii acestora, in vederea
inlaturarii riscului Tnalt de insolvabilitate pe domeniul irigarii si gospodaririi apelor.
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Analiza activitaitii entitatilor comerciale din domeniul silviculturii Tn anul 2024

Tabelul nr. 8. Marimea profitului net (pierderii nete) inregistrate de entitdatile din domeniul
silviculturii mai mare de 1 milion in anii 2023-2024

2023 2024
Nr.
Yo Denumirea entitatii Profit net (pierdere neti), |Profit net (pierdere netd),| Diferenta | Z Score
mil. lei mil. lei
1. [Is. pentru Silvicultura ,,Edinet” 0,03 -4,61 -4,58 0,19
1.S. REZERVATIA NATURALA
2. ,PLAIUL FAGULUI” 2.9 -1.4 43 1,0
3 1.S. Rezervitla Naturala ,,Padurea 0,55 2,76 331 0,88
Domneasca
4. [i.S. pentru Silvicultura ,,Glodeni” 0,2 -6,4 -6,2 -0,68
5. [I.S. Silvo-Cinegetica ,,Cimislia” 0,48 -3,30 -2,82 -1,38
6. [i.S. pentru Silvicultura ,,Tighina” -1,4 -3,6 2,2 -0,94
7. LS. Rezervatia Naturala ,,Codrii” 1,69 -1,31 -3,0 0,37
8. [I.s. pentru Silvicultura ,,Balti” 0,3 2,3 -2,6 -1,42
9 IS Intrepru’l’derea pentru Silvicultura 0.46 331 2.85 0,66
din ,,Soroca
10, 1.S. pentrl.l”Sllwcultura din 0.02 3,53 351 136
., Telenesti
11. [i.S. pentru Silvicultura ,,Siva-Centru” - -3,58 -3,58 -0,21
12. [i.S. pentru Silvicultura din ,,largara” 0,03 -1,27 -1,24 0,29

Conform rezultatelor prezentate in situatiile economico-financiare, anul 2024 se apreciaza
negativ fatd de anul 2023, avand in vedere obtinerea pierderii nete in marime 35,83 mil. lei cu
50,13 mil. lei mai putin fata de 2023.

Totodata, se constatd ca din 26 entitdti cu capital de stat 16 entitati din acest domeniul sau
61,5% au generat pierdere netad din activitatea operationald in marime de 35,86 mil. lei, iar 10
entitati din totalul entitdtilor au obtinut profit net din activitatea operationald in marime de 3,26
mil. lei (sau 33,3%). Veniturile din vanzari in anul 2024 s-au majorat cu 36,6 mil. lei comparativ
cu anul 2023. Intreprinderile inregistreaza un nivel optim de lichiditate.

Astfel, este importantd elaborarea unei politicii de gestiune eficientd a stocurilor,
caracteristicd domeniului de activitate pe care 1l desfasoard entitatile, pentru a evita formarea unor
stocuri excesive de produse/marfuri si a productiei in curs de executie pe viitor, si de asemenea,
imbunatatirea politicilor de gestiune a creantelor comerciale ce va permite recuperarea acestora si
obtinerea de lichiditati.

Indicatorii de rezultat in domeniul silviculturii sunt instrumente esentiale pentru evaluarea
eficientei masurilor de gestionare a padurilor si pentru monitorizarea progresului in atingerea
obiectivelor de dezvoltare durabild. Acesti indicatori permit o masurare obiectiva a starii fondului
forestier, a impactului activitatilor umane asupra acestuia si a eficientei politicilor forestiere.

Astfel, efectudnd analiza indicatorilor economico-financiari a entitdtilor pentru anii 2019-
2024 se prezintd o structurd financiara stabild, cu o marja de solvabilitate de 32,1%, mai redusa
comparativ cu valoarea anterioara, ceea ce aratd o capacitate mai modesta de acoperire a activelor
prin capital propriu. Un grad de indatorare de 67,4% este destul de ridicat, indicand o dependenta
accentuata de finantarea externd si un coeficient de acoperire a datoriilor de 2,1 pentru fiecare 1
leu capital propriu exista 2,1 lei datorii; acest nivel aratd un grad sporit de risc financiar. Entitatile
se afla Intr-o situatie financiara fragila, caracterizata printr-o marja de solvabilitate de 32,1% si un
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grad ridicat de indatorare de 67,4%. Coeficientul de acoperire a datoriilor (2,1) denotd o
dependentd considerabild de creditori, ceea ce majoreaza riscul de insolvabilitate. Este necesara
consolidarea capitalului propriu si o gestionare mai prudentd a datoriilor pentru mentinerea
stabilitatii financiare. Potrivit rezultatelor analizei riscului de solvabilitate, se atesta ca o parte din
entitatile supuse analizei pentru perioada anilor 2019-2024 se confruntd cu o serie de probleme
comune precum: rata scdzutd a lichiditatii curente (insuficienta mijloacelor financiare pe termen
scurt), marja scazutd (sau negativd) a profitului rezultatului operational, finantarea activelor
preponderant din surse imprumutate, etc. La fel, se atesta ca activitatea unor entititi este expusa
inclusiv riscului valutar (conditionat de procurarea combustibilului, contractarea Imprumuturilor
in valuta straina etc.) care, in lipsa unor instrumente eficiente de gestionare a acestor riscuri, poate
influenta considerabil situatia financiara a entitatilor.

Potrivit, analizei indicatorului Z score pentru perioada anului 2024, entitdtile in medie au
inregistrat o valoare a variabilei Z mai mica de (1,8), ceea ce denota faptul cd entitatile au dificultati
financiare majore si se afla in ,,Zona de pericol” faliment iminent.

In concluzie, se impune necesitatea intreprinderii in continuare a masurilor care au ca scop
redresarea situatiei/fortificarea activitatii economice la entitatile care pe parcursul anului 2024 au
inregistrat pierderi, precum si instituirea de cétre autoritatea, ce exercitd functiile de fondator al
intreprinderilor de stat a unui regim special de monitorizare asupra activitatii acestora, in vederea
inlaturarii riscului Tnalt de insolvabilitate pe ramura domeniului silvic.

Analiza activitatii entitatilor comerciale din sectorul energetic si de termoficare in
anul 2024

Se constatd ca din 9 entitdti din sectorul energetic si de termoficare, monitorizate de
Ministerul Finantelor, 4 entitati au inregistrat pierderi nete in anul 2024 (S.A. ,,Furnizarea Energiei
Electrice Nord”, 1.S. ,,Moldtranselectro”, 1.S. ,,Moldelectrica”, si Ls. ,, Directia Nodului
Hidrotehnic Costesti - Stanca”) in marime de 397,0 mil. lei, iar 5 entitdti din sectorul dat (S.A.
,, Lermoelectrica”, S.A. ,,Energocom”, S.A. ,Red — Nord”’, S.A. ,,CET-Nord” si .S. ,Nodul
Hidroenergetic Costesti”) au inregistrat profit net In marime totald de 985,2 mil. lei.

Tabelul nr. 9. Marimea profitului net (pierderii nete) inregistrate de entitdatile din sectorul
energetic si de termoficare in anii 2023-2024

2023 2024
Nr. d/e Denumirea entitdtii - - ; - ,
’ Profit net (pierdere neti), | Profit net (pierdere neti), |Difetenta |Z Score
mil. lei mil. lei
1. |S.A., Termoelectrica” -43.0 32 46,2 1,45
2. |S.A.,,Red Nord” 77,0 126,5 49,5 12,57
3. LS. ,.Moldelectrica” 272,0 -62,2 -334,2 3,12
4. IS.A.,,CET-Nord” 45,6 47,0 1,4 0,55
5. [I.S.  ,Modtranselectro” 56,1 -38.8 -94.9 -2,19
6. S.A.,,EnergoCom” -127,3 793,2 665,9 4,55
7 S.A. ,’,,Furnlzarea Energiei Electrice 249.7 2925 5420 797
INord
8. [L.S. ,,Nodul Hidroenergetic Costesti” 32,8 15,3 17,5 -0,22
9 LS. Dlr'ecpaANodulul Hidrotehnic 22 35 13 4,40
Costesti - Stanca

* Marimea indicatorului entitdti de interes public, pentru anuii 2023 si 2024 este reflectat potrivit Reglementarilor
contabile conforme cu Standardele Internationale de Raportare Financiara (SIRF)
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De mentionat, ca pentru S.A. ,,Termoelectrica” a fost efectuat Testul de stress din
perspectiva privind riscurile fiscale si implicatiile asupra investitiilor

S.A. ,,Termoelectrica” este cel mai mare producator de stat de energie termica si electrica
din Moldova, furnizand aproximativ 15% din energia electrica a tarii si deservind aproximativ
80% din populatia municipiului Chisindu cu incélzire centralizatd. Entitatea a fost creatd in 2015
prin fuziunea a trei intreprinderi municipale si a mostenit datorii financiare semnificative si o
infrastructurd imbatranitd. S.A. ,, Termoelectrica” opereaza trei centrale de cogenerare, vanzand
energie electrica catre S.A. ,,Energocom” si distribuind caldurd direct locuitorilor din mun.
Chisindu.

Ministerul Finantelor a efectuat o evaluare prospectiva a riscurilor fiscale utilizand cadrul
de testare a rezistentei entitatilor cu capital de stat pentru a evalua rezistenta S.A. ,,Termoelectrica”
in scenariile macroeconomice de baza si nefavorabile din 2024 pand in 2028. Desi datoriile istorice
sunt reduse treptat, iar modernizarile au imbunatatit eficienta, persistd provocdri structurale
majore, in special legate de necesitatile de investitii si de riscurile legate de ciclul de viata al
activelor.

Principalele constatari ale testului de stres, arata ca ratele de lichiditate par sanatoase, acest
lucru se poate datora in mare parte reclasificarii arieratelor vechi - in special cele 1,3 miliarde de
lei datorate S.A. ,,Moldovagaz” - ca datorii pe termen lung. Aceasta reclasificare imbunatateste
artificial ratele de lichiditate prin reducerea datoriilor pe termen scurt, care servesc drept numitor
in ratele de lichiditate.

Scenariul de baza

RATIO ANALYSIS
Current ratio Category 2 Category 2 Category 2 Category 2 Category 1
EBITDA margin Category 5 Category 5
Profitability Net profit margin Category 5
Category 5| Category 4 Category 3 Category 1
RoA Coteqor 4
Debt to Assets Category 3 Category 2 Category 2
Solvency Debt to Equit Category 5| Category 2
Debt to EBITDA Catego
Interest Coverage Category 2 Category 3 Category 5 Category 5 C 5) Category 5

Overall Risk Rating Category 2 Category 2

Expunerea la riscul valutar si sensibilitatea scenariului, S.A. ,,Termoelectrica” este foarte
expusa la volatilitatea cursului valutar, deoarece se preconizeaza cad atat acordurile imprumut
actuale, cat si cele viitoare vor fi
denominate 1n valutd. Numai o
depreciere a monedei nationale ar putea 024~ 2025 2026 2027 028
accentua pierderile cu 90 de milioane ' "
de lei. Combinate cu socurile PIB si ale w \
ratei dobanzii, pierderile ar putea creste v ¥
cu inca 120 de milioane de lei, s00 N &%
evidentiind o vulnerabilitate fiscala p— \ -
substantiala. . Y

Scéaderea cererii si constrangerile
de infrastructura, se caracterizeaza prin
cererea de Incalzire urbana, care este in
scddere  din cauza  tendintelor
demografice din mun. Chisinau si a imbunitatirii eficientei energetice in clidirile noi. In acelasi

NPAT

140,00
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timp, infrastructura invechita reduce fiabilitatea operationala. Impreuna, acesti factori limiteaza
potentialul de crestere durabila a veniturilor si sporesc fragilitatea sistemului.

In urma celor analizate se deduc urmdtoarele implicatii a viscului fiscal:

1. Dependenta bugetara implicita: Desi nu au avut loc recent transferuri bugetare explicite,
rolul critic al S.A. ,,Termoelectrica” in furnizarea de caldura si electricitate - in special in lunile de
iarnd - o transforma intr-un risc fiscal de facto. Orice intrerupere operationald ar putea declansa
nevoi imediate de sprijin bugetar.

2. Criza infrastructurii amdnata: Modernizarea unitatilor de productie cheie ramane
incompletd. Desi este planificatd o noua centrala de generare de 55 MW cu o finantare de la Banca
Mondiald, aceasta nu este prevazuta inainte de 2027, lasand o fereastra de expunere critica.

3. Politica tarifard cvasi-fiscala:

Tarifele la energia electrica si termica reglementate de ANRE sunt predispuse la nepotriviri
temporale si interventii politice. Ajustarile pot fi Intarziate sau restrictionate din motive sociale,
ceea ce duce la abateri tarifare persistente si la costuri nerecuperate, incorporand in mod efectiv
pasive cvasifiscale in operatiunile companiei.

4. Datorii si riscuri de restructurare: Structura de capital a S.A. ,, Termoelectrica” este
impovaratd de datorii mostenite. Fard o noud finantare sau restructurare, modernizarea
infrastructurii critice va continua sa fie amanata, punand in pericol stabilitatea sistemului.

Prin urmare, se propun urmatoarele optiunile de diminuare a riscurilor fiscale:

1. Stabilizarea planificarii investitiilor: Implementarea unei foi de parcurs transparente si
etapizate pentru investitiile de capital, aliniata cu durata de viata operationald ramasa a unitatilor
de productie. Lectiile recente din proiectul de modernizare a Unitatii 1 pot fi luate in considerare
pentru a replica modelele de platd amanata bazate pe performanta.

2. Cooperarea si colaborarea activa cu ANRE: Sa se asigure ca tarifele la energia electrica
si termica reflectd recuperarea costurilor, protejand in acelasi timp consumatorii vulnerabili prin
asistentd sociald directionata, nu prin subevaluarea generalizata.

3. Consolidarea previziunilor si a supravegherii financiare: Ministerul de Finante va
colabora indeaproape cu S.A. ,,Termoelectrica” pentru a valida planurile de afaceri si pentru a
revizui situatiile financiare trimestriale. Imbunatatirea capacitatii de previziune va permite
detectarea mai rapida a riscurilor si o planificare mai bine fundamentatd a bugetului pentru situatii
neprevazute.

4. Explorarea optiunilor pentru solutionarea datoriilor mostenite: Se vor lua in considerare
optiuni specifice de restructurare a datoriilor sau conversia datoriilor mai vechi in capitaluri proprii
pentru a usura povara serviciului datoriei si a elibera lichiditati pentru cheltuieli de investitii
esentiale.

5. Includerea in declaratia privind riscurile fiscale: Includerea profilului S.A.
,,Lermoelectrica” in declaratia privind riscurile fiscale in calitate de entitate partial expusa, cu
accent pe blocajele legate de investitiile de capital si decalajele cvasi-fiscale generate de tarife.

6. Monitorizarea punerii in aplicare a programului de modernizare: Coordonarea cu
Ministerul Energiei si UCIPE pentru a asigura executarea programului.

Pentru S.A. ,,Energocom” a fost efectuat Testul de stres din perspectiva privind riscurile
fiscale si implicatiile asupra investitiilor

S.A. ,,Energocom” este furnizorul central de energie de stat din Republica Moldova, fapt ce
joaca un rol esential In asigurarea aproviziondrii cu energie electricd si gaze naturale a tarii. Avand
in vedere expunerea sa la socuri externe, cum ar fi volatilitatea preturilor, intreruperile
aproviziondrii si fluctuatiile cursului de schimb, a fost efectuata o evaluare prospectiva a riscurilor
fiscale utilizdnd cadrul de testare a rezistentei entitatii. Modelul evalueazd rezilienta S.A.
,Energocom” in scenariile macroeconomice de baza si nefavorabile pentru perioada 2024-2028.
Drept rezultat al analizei indicatorilor de rezultat si performantd testati la stres la S.A.
»EnergoCom” in anul 2024 se atestd o Tmbunatatire a majoritatii indicatorilor comparativ cu anul
2023.
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Urmeaza sa atentiondm coeficientul levierului financiar 1,89 se incadreaza in nivelul
admisibil (2), generat de inregistrarea in mod special de datoriile pe termen lung. Asta arata ca
entitatea nu este supraindatorata si foloseste intr-un mod echilibrat finantarea prin datorii in raport
cu capitalul propriu. Un nivel inalt de lichiditate de 1,87%, denotd elaborarea unei politicii de
gestiune eficientd a stocurilor, caracteristicd domeniului de activitate pe care il desfasoara
entitatea, pentru a evita formarea unor stocuri excesive de produse/marfuri si a productiei In curs
de executie pe viitor, si de asemenea, Imbundtatirea politicii de gestiune a creantelor comerciale
ce va permite recuperarea acestora si obtinerea de lichiditati, totodata marja profitului operational
(5,48), inseamna ca din 100 lei venituri din vanzari, circa 5,48 lei reprezinta profit operational.
Este o marja pozitiva, ceea ce indica o activitate de baza eficienta, chiar daca nu foarte ridicata
(nivelul optim depinde de sector, dar peste 5% e deja un semn bun pentru o companie din energie).

Prin urmare este importanta imbunatatirea politicii de gestiune a creantelor comerciale ce va
aduce la recuperarea acestora si obtinerea de lichiditati. De asemenea, se atestd ca in anul 2024
societatea a inregistrat o crestere a veniturilor din vanzari comparativ cu anul precedent, a
rezultatului din alte activitati, o majorare semnificativa a profitului din activitatea operationala si
a profitului net.

Tabelul nr. 10. Analiza dinamicii indicatorilor de rezultat a S.A. ,,EnergoCom?” in perioada anilor
2020-2024, mil. lei

1;1/2' Indicatori economico-financiari 2020 2021 2022 2023 2024 Dinamica
S.A. ,,EnergoCom”
1 |active totale 388.6] 2094.4 12163.4 9825.9 11841.1 | — l ] l
2 |capital propriu 73.5] 3753 7989 6812.8 6257 S l . |
3 |venituri din vinzari 4019.7] 2221.8 8748.4 17221.5 148976 |[—__ W I .
4 |venituri din activitatea operationala 4027.8] 22459 9005.3 17238.6 151519 |—_ W I l
rezultat din activitatea operationala: profit I
5 |(pierdere) 26.2 10.9 67.9 -321.7 8158 | T m
6 [rezultat din alte activitati: profit (pierdere) 1.6 0.5 68.9 195.6 14.8 | I —
profit net (pierdere netd) al perioadei de I
7 [gestiune 24.5 8.7 142.5 -127.3 7932 | —— "™

Generalizand informatia aferenta indicatorilor de rezultat conform tabelului de mai jos,
obtinutd pe perioada ultimilor 5 ani, se constatd cd la S.A. ,EnergoCom” la majoritatea
indicatorilor stabileste tendinte diferite de
modificare a acestora. NPAT

Principalele constatari ale testului de .
stress pun accent pe: ' \

« Profitabilitatea sub stres: \
preconizeaza ca profitul net dupad impozitare 7 .. - -
se va deteriora Tn mod semnificativ in cadrul

MiL
A\

scenariului de soc combinat, pierderile = ’ o
cumulate depasind 500 de milioane de lei in A
perioada 2025-2028. Pierderile ating un
nivel maxim in 2026, de aproximativ 536 de
milioane di lei (0,12% din PIB), ca urmare
a cresterii costurilor de productie si a fluctuatiilor nefavorabile ale cursului de schimb.
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o Scaderea randamentelor: indicatorii de rentabilitate a capitalului propriu (ROE) si de
rentabilitate a activelor (ROA) aflati sub presiune prezinta abateri negative in toti anii de prognoza,
indicand o eficienta redusa in utilizarea activelor si a capitalului.

Presiuni asupra lichiditatii: in timp ce indicatorii actuali de lichiditate raman peste pragurile
critice, se preconizeaza ca rata de lichiditate rapida va scadea treptat, ceea ce sugereaza potentiale
vulnerabilitati ale fluxului de numerar in anii cu tensiuni ridicate

COMBINED SHOCK 2024 2025 2026 2027 2028
NET PROFIT AFTER TAXES (Min MDL) 0.00 -116.54 -536.65 ~399.37 -241.17
NET WORTH (MIn MDL) 0.00 -49.74 -422.83 -622.96 -726.15
ROE PP Difference 0.00 -1.55 -7.21 -5.23 -2.85
ROA PP Difference 0.00 -0.09 -0.12 -0.04 0.00
(D/(D+E)) (%) PP Difference 0.00 0.45 3.99 5.50 6.15

L 13.11 -88.57

Interest Coverage Ratio difference 0.00 12.60 10.22
Current Ratio difference 0.00 -0.02 -0.22 -0.19 -0.12
Quick Ratio difference 0.00 -0.01 -0.10 -0.09 -0.06

Scenariul de baza

RATIO ANALYSIS

Quick ratio
Current ratio
EBITDA margin
Net profit margin
ROE

ROA

Debt to Assets Category 2
Solvency [Debt to Equity Category 2
Debt to EBITDA
Interest Coverage
Overall Risk Rating

Liquidity

Profitability

Scenariul de soc

Category 2 Category 2 Category 2

Category 2 Category 2 Category 2
Category 5
Category 5

Category 3

In urma celor analizate se deduc urmatoarele implicatii a riscului fiscal:

1. Datorii contingente: Datoria S.A. ,,Energocom” a fost partial sustinutd de garantii
suverane, inclusiv facilitatea revolving de 300 de milioane EUR de la BERD, care a fost in prezent
rambursatd integral. Modelul de testare la stres presupune un nivel moderat de indatorare in
bilantul societatii. In caz de neplati sau de dificultati financiare, aceste garantii ar putea fi
executate, punand presiune pe finantele publice. Cu toate acestea, se asteaptd ca societatea sa
mentind rezerve adecvate de lichiditati, iar probabilitatea unor efecte fiscale secundare ramane
scazuta.
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2. Dependenta de sprijinul bugetar: S.A. ,,Energocom” a depins istoric de transferurile
bugetare pentru a finanta rezervele strategice de gaze. In cazul in care profitabilitatea se
deterioreaza - fie din cauza conditiilor nefavorabile de pe piatd, fie din cauza cresterii sarcinilor
cvasi-fiscale (cum ar fi furnizarea de energie la tarife inferioare celor de recuperare a costurilor) -
exista riscul unor noi cereri de recapitalizare sau de sprijin in materie de lichiditati din partea
statului.

Prin urmare, se propun urmatoarele optiunile de diminuare a riscurilor fiscale:

1. Consolidarea guvernantei corporative: Sprijinirea consolidarii in continuare a cadrului
de guvernanta corporativa al S.A. ,,Energocom” prin operationalizarea Comitetului de risc la
nivelul Consiliului de supraveghere si asigurarea supravegherii unei unitafi dedicate de gestionare
a riscurilor in cadrul structurii organizationale a societatii.

2. Cuantificarea activitatilor cvasi-fiscale: Evaluarea si comunicarea periodicd a impactului
financiar al activititilor cvasi-fiscale (de exemplu, operatiunile generatoare de pierderi care nu
sunt compensate de stat). Acest lucru va ajuta Ministerul Finantelor si alte parti interesate sa
inteleagd mai bine amploarea ineficientelor sau a mandatelor cu caracter social Tncorporate in
operatiunile societatii.

3. Formalizarea rezervelor de lichiditati: A se exploara mecanismele de stabilire a unor
cerinte oficiale privind rezervele de lichiditati, proportionale cu costurile de exploatare si
datoriile pe termen scurt ale S.A. ,,Energocom”. Acest lucru ar consolida rezilienta la socurile
pietei si ar reduce probabilitatea unui sprijin de urgenta din partea statului.

4. Promovarea imprumuturilor bazate pe piata: Sustinerea trecerii treptate la imprumuturi
comerciale la nivel de entitate, reducand in acelasi timp dependenta de acordurile de Tmprumut
garantate de guvern sau de suveranitate pentru a minimiza expunerea fiscala.

Indicatorii de rezultat ai S.A. ,,RED-Nord” pentru anul 2024 se mentin pozitivi comparativ
cu situatia anului 2023. De asemenea, se constatd ca marimea lichiditatii curente la S.A. ,,RED-
Nord” din valoarea minima admisa (1,0-2,5) a alcatuit 1,28 puncte, fiind peste pragul critic de 1,
dar nu foarte ridicata. Arata ca societatea are resurse curente suficiente sa-si acopere datoriile pe
termen scurt. Concomitent, se atestd ca coeficientul levierului financiar 1,10 se incadreaza in
nivelul admisibil (2), generat de inregistrarea in mod special de datoriile curente. Aceasta arata ca
S.A. ,,CET Nord” are un grad foarte scazut de indatorare si se bazeaza mai mult pe capitalul
propriu decat pe datorii. Riscul financiar este redus. Astfel, entitatea nu atinge stadiul de faliment.

Efectuand analiza economico-financiard a entitdtii s-a constatat ca exista o Imbunatatire a
indicatorului riscului de solvabilitate pentru S.A. ,,RED — Nord”’ (14,18) pentru 2024, fapt ce
confirma ca la entitate persista un grad inalt de acoperire a surselor imprumutate cu activele totale
de care dispune. Aceasta denota o eficienta ridicata a activitatii de baza si o capacitate buna de a
genera profit din exploatare.

Societatea, atat la situatia din 01.01.2024 cat si la 25.10.2025 nu inregistreaza datorii
comerciale restante pentru consumul de gaz fata de S.A. ,,Moldovagaz” .

Totodata, urmeaza sa remarcam ca activitatea economica a societdtii pentru semestrul I,
2025, la fel este una favorabila, fapt ce se caracterizeaza prin majorarea veniturilor din vanzari
fatd de semestrul I, 2024 cu 68,8 mil. lei, cat si obtinerea unui profit net in marime de 96,8 mil. lei
sau cu 7,2 mil. lei mai putin fata de semestrul I a anului 2024.

La fel, S.A. ,,CET-Nord”, in anul 2024 a obtinut profit net in marime de 47,0 mil. lei si o
marjd a profitului operational pozitiva. Respectiv, societatea inregistreaza profit din activitatea de
baza desfasurata (veniturile operationale depasesc cheltuielile operationale).

De notat ca, S.A. ,,CET-Nord” are angajamente si in contextul Acordului de finantare dintre
Republica Moldova si BERD faza I. Conform acestui angajament, la moment, valoarea
imprumutului care urmeaza a fi rambursatd constituie in prezent 4 6,8 mil. Euro, la care
intreprinderea anual achitd dobandda. De asemenea, pentru anii 2024-2027 se prognozeaza
debursarea sumelor pentru Tmprumuturi recreditate din surse externe in cadrul celui de-al doilea
proiect de imbunatatire a performantei sistemului termoenergetic a municipiului Balti, finantat de
BERD.
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La fel, se constatd ca rata lichiditatii curente la S.A. ,,CET-Nord” este sub nivelul minim
recomandat 0,85, ceea ce poate cauza dificultdti in achitarea datoriilor curente, in conditiile in care
societatea pe actiuni va genera ulterior pierderi nete. Concomitent, se atestd cd coeficientul
levierului financiar este peste nivelul maxim admisibil, situatie care poate duce la inrdutatirea
autonomiei financiare a societatii si cresterea riscului de dependenta de surse strdine. S.A. ,,CET
Nord” prezintd o rentabilitate operationald buna (7,28%), dar are o lichiditate deficitara (0,85) si
un nivel ridicat de indatorare (levier 2,90). Aceastd combinatie sugereaza ca, desi compania
reuseste sd produca profit din activitatea curenta, exista riscuri majore pe termen scurt in privinta
acoperirii datoriilor si a stabilitatii financiare.

Totodata, urmeaza sa remarcam ca activitatea economica a societatii in semestrul I, 2024
este una pozitiva, ce se caracterizeaza prin obtinerea unui profit net in marime 4,1 mil. lei.

Potrivit rezultatelor analizei riscului de solvabilitate, se atestd ca o parte din entitétile supuse
analizei pentru perioada anilor 2019-2024 se confruntd cu o serie de probleme comune precum:
rata scdzutd a lichiditatii curente (insuficienta mijloacelor financiare pe termen scurt), marja
scazutd (sau negativd) a profitului rezultatului operational, finantarea activelor preponderant din
surse Tmprumutate, etc. La fel, se atestd cad activitatea unor entitdti este expusa inclusiv riscului
valutar (conditionat de procurarea combustibilului, gazelor naturale, energiei -electrice,
contractarea imprumuturilor in valuta straind etc.) care, in lipsa unor instrumente eficiente de
gestionare a acestor riscuri, poate influenta considerabil situatia financiara a entitatilor.

Potrivit analizei indicatorului Z-score pentru perioada anului 2024, entitatile au inregistrat o
valoare a variabilei Z mai mare de 2,0, ceea ce denota faptul cd acestea se afla intr-o zona sigura
din punct de vedere financiar, prezentand un risc scazut de insolventd, ceea ce denotd faptul ca
majoritata entitatilor analizate manifesta o situatie financiara stabild, avand capacitatea de a-si
onora obligatiile curente si de a mentine continuitatea activitatii.

In concluzie, se impune necesitatea intreprinderii in continuare a masurilor care au ca scop
redresarea situatiei/fortificarea activitatii economice la entitatile care pe parcursul anului 2024 au
inregistrat pierderi, precum si instituirea de catre autoritatea, ce exercita functiile de fondator al
intreprinderilor de stat si de detindtor de actiuni (parti sociale) n societdtile comerciale cu cota
statului 1n capital social, a unui regim special de monitorizare asupra activitatii acestora, in vederea
inlaturdrii ricului inalt de insolvabilitate pe ramura sectorului energetic.

Deopotriva, o situatie negativa sub aspectul obtinerii rezultatului financiar in anul 2024 se
inregistreaza la S.A. ,,Furnizarea Energiei Electrice Nord”, i.s. ,,Moldtranselectro, i.s.
,Moldelectrica” si I.S. Directia Nodului Hidrotehnic Costesti - Stanca.

Suplimentar, celor relatate mentiondm cd S.A. ,,MoldovaGaz” nu este inclusa in sfera de
analiza, Intrucat cota statului In capitalul social al acesteia este mai mica de 50%. Cu toate acestea,
fiind o entitate de interes public major s-a decis asupra necesitatii analizei situatiilor economico-
financiare a acesteia.

Astfel, in rezultatul activitatii economico-financiare in anul 2024, societatea a generat
pierdere netd Tn marime de 627,6 mil. lei, comparativ cu profitul net In marime de 1093,8 mil. lei,
inregistratd in anul 2023. Concomitent, inregistreazd o diminuare a veniturilor si costurilor din
vanzari, fatd de anul 2023. Urmeaza sa remarcam, ca diminuarea costurilor vanzarilor s-a datorat
diminudrii valorii contabile a produselor si marfurilor vandute cu 2453,3 mil. lei, ritmul cresterii
costurilor din vanzari nu depaseste ritmul cresterii veniturilor din vanzari, ca rezultat profitul brut
obtinut in anul 2024 a fost inregistrat In marime de 2453,3 mil. lei sau cu 949,4 mil. lei mai mult
fatd de anul precedent. Concomitent, a fost Inregistrat rezultat financiar negativ in marime de 739,3
mil. lei, fiind diminuat cu 1963,0 mil. lei fatd de anul 2023, aceastd diminuare fiind generatd de
diferenta cursului valutar la calcularea datoriei fatd de S.A. ,,Gazprom” si S.R.L. ,Factoring
Finance”.

Asadar, tinand cont de lichiditatea curentd de 0,84 unitati si a unui levier financiar negativ -
6,3 (rata generald de acoperire a capitalului propriu negativa), se atestd o situatie economico-
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financiara dificila la aceastd entitate, persistand riscul considerabil de neonorare/insuficientd a
resurselor pentru onorarea obligatiilor asumate, deoarece acesti indicatori urmeaza sa fie sub
nivelul recomandat (lichiditatea curentd nu mai mare de 1 si levierul financiar nu mai mic de 2).

Deopotriva, datoriile totale ale societatii, la 31.12.2024, constituie 14612,0 mil. lei, inclusiv
datoriile curente fata de partile afiliate — 10227,9 mil. lei (reprezentand 70,0% din totalul datoriilor
curente), in marea lor majoritate reprezintd datoria fatd de SAP ,,Gazprom” si S.R.L. ,,Factoring
Finance”. Datoriile pe o perioadd mai mare de 3 ani fatd de PJSC Gazprom si Factoring Finance
LLC la sfarsitul perioadei de raportare au insumat 13.106.9 mil. lei, din care 2879.0 mil. lei
reprezinti datoria penala fatd de Factoring Finance LLC. Provizioanele!> societitii la situatia din
31.12.2024 constituie 9,6 mil. lei si care sunt reprezentate de provizioane pentru beneficiile
angajatilor.

De asemenea, capitalul propriu al S.A. ,,MoldovaGaz”, la finele anului 2024, mentine o
valoare negativa de 2329,6 mil. lei, iar pierderea neacoperita a anilor precedenti a constituit 3252,6
mil. lei.

Generalizand informatia aferenta indicatorilor de rezultat conform tabelului de mai jos,
obtinuta pe perioada ultimilor 5 ani, se constata ca S.A. ,,Moldovagaz” la majoritatea
indicatorilor stabilesc tendinte diferite de modificare a acestora.

Analiza indicatorilor de solvabilitate releva faptul ca pe parcursul anilor 2020-2024
entitatea a inregistrat un nivel redus al autonomiei financiare, determinat de mentinerea
capitalului propriu in valori negative (cu exceptia anului 2021). Rata solvabilitatii generale a
variat intre 0,83 si 0,90, ceea ce denota insuficienta activelor pentru acoperirea integrala a
datoriilor. Gradul de indatorare s-a situat constant peste 110%, indicdnd o dependenta majora
de resursele atrase.

Pentru anul 2024, comparativ cu perioada precedentad, situatia financiara ramdne
vulnerabila: rata solvabilitatii generale este de 0,84, gradul de autonomie financiara este negativ
(-19,0%), iar gradul de indatorare constituie circa 119%. Aceste valori arata ca entitatea isi poate
onora obligatiile pe termen scurt si mediu doar prin continuarea activitatii operationale si
mentinerea fluxurilor financiare curente, insa capacitatea de acoperire a datoriilor pe termen
lung este limitata.

In concluzie, pentru anul 2024 entitatea se afli intr-o situatie cu risc sporit de
insolvabilitate, necesitand masuri de consolidare a capitalului propriu si reducere a gradului de
indatorare, in pofida imbunatatirii relative inregistrate la indicatorii operationali. Totodata, se
constata dependenta directd a indicatorilor economici ai societatii de fluctuatia cursului valutar
(ratei de schimb a monedei nationale), fapt care reprezinta pentru anii urmdtori un risc major
pentru entitate in lipsa unor instrumente de acoperire a eventualelor pierderi din activitatea
financiara

Tabelul nr. 11. Analiza principalilor indicatori financiari aferenti activitatii S.A,,Moldovagaz”
in dinamica (mil. lei)

1:/:;' Indicatori economico-financiari 2020 2021 2022 2023 2024 Dinamica
1 |active totale 11484.5| 11577.7 14058.8 11493.0 122919 |__ . .y
|
2 |capital propriu -1497.2 2457.1 -2795.8 -1702.00 | -2329.60 (™= ™= =
3 |datorii totale 12689.3 14018.5 16839.7 13185.9 14612.0 | mm l —
4 |venituri din vinzari 292.4 6721.6 16555.3 14024.3 10043.6 |__m l . |
rezultat din activitatea operationala: profit I
5 |(pierdere) 4522.5 175.9 704.0 -22.0 109.2 D
6 |rezultat din alte activititi: profit (pierdere) | -683.9 -366.8 -1027.2 1201.9 -736.8 (M= @ =
profit net (pierdere netd) al perioadei de - .
7 |gestiune -676.9 -190.8 323.2 1093.8 -627.6 |l L

15 In conformitate cu situatiile financiare complete, formatul cirora este reglementat de Standardele Nationale de Contabilitate si cuprinde un capitol separat care reflecti
marimea provizioanelor (rd.870).
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*Desi, in ultimii trei ani se atesta o eficientizare a cheltuielilor si investitiilor efectuate de
grupul S.A. ,,Moldovagaz”, acestea nu sunt in masura sa elimine efectele gestiunii neconforme si
ineficiente a patrimoniului societatii efectuate in perioada anilor 1999-2024.

in particular, in baza datelor din tab.7 si tab.9, S.A. ,,Furnizarea Energiei Electrice Nord”
(in continuare - S.A ,,FEE-Nord”) pentru anul 2024 inregistreaza o inrautdtire semnificativa
comparativ cu situatia aferenta anului 2023. Astfel, societatea a Inregistrat in anul 2024 pierderi
din activitatea operationala in marime de 324,0 mil. lei, mai mult cu 550,9 mil lei, comparativ cu
anul precedent. Obtinerea rezultatului negativ din activitatea operationald se datoreaza, in special,
depasirii ritmului cresterii costurilor din vanzari asupra ritmului cresterii veniturilor din vanzari.

Suplimentar, se mentioneaza ca S.A ,,FEE-Nord” inregistreaza la situatia din 31.12.2024,
un coeficient a lichiditatii curente in marime de 1,06 depdsind valoarea de 1,0 fapt ce confirma ca
entitatea poate sd-si achite obligatiile curente, pe mésurad ce devin scadente, fiind consecinta unui
fond de rulment pozitiv.

Concomitent, se atestd cd coeficientul marjei profitului operational este unul negativ in
marime de 11,88, ceea ce aratd ca entitatea nu e rentabila din activitatea de baza. Totodata, urmeaza
a se atrage atentia ca societatea inregistreaza un coeficient al levierului financiar foarte mare de
3,2 sau cu 1,2 peste nivelul maxim admisibil (2), situatie care poate duce la inrautatirea autonomiei
financiare a societatii si cresterea riscului de dependenta de sursele straine, este supraindatorata si
vulnerabila.

Efectuand analiza economico-financiara a entitatii s-a constatat ca situatia entitdtii este mai
putin favorabila pentru continuarea activittii ei, la fel si valoarea indicatorului riscului de
insolvabilitate a entitatii pentru anul de gestiune 2024, comparativ cu anii 2019-2023 denota faptul,
ca entitatea inregistreaza o situatie nefavorabila si un risc scazut de solvabilitate pentru anul 2024.
Astfel, acesti indicatori semnaleaza o perspectiva foarte riscanta pentru continuitatea activitatii.

Totodata, urmeaza sa remarcam cd activitatea economica a societatii pentru semestrul I,
2025 este una favorabila, ce se caracterizeaza prin obtinerea profitului net in marime de 311,9
mil. lei, fata de pierderea neta generata in semestrul 1,2024 in marime de 167,9 mil. lei.

O situatie extrem de dificild se atesta la I.S. ,,Moldtranselectro”, care inregistreaza un
capital propriu negativ, respectiv o insuficienta de resurse proprii pentru finantarea activelor sale.
Este de remarcat ca, intreprinderea nu inregistreaza venituri din vanzari pe perioada mai multor
ani, activitatea de baza fiind concentrata pe gestionarea datoriilor debitoare si creditoare proprii,
cat si cele preluate de la Intreprinderile din sectorul electroenergetic in proces de privatizare, in
conformitate cu Legea nr. 336/1999 cu privire la restructurarea datoriilor intreprinderilor din
sectorul electroenergetic. Incertitudinea cu privire la recuperarea anumitor creante poate afecta
sustenabilitatea activitatii intreprinderii. Aditional, se informeaza ci la situatia din 31.12.2024, 1.S.
,Moldtranselectro” inregistreaza un sold al datoriilor pe imprumuturi recreditate din surse interne
si externe fata de Ministerul Finantelor in marime de 37,2 mil. lei si 1,6 mil. dolari SUA, care
reprezintd solduri cu termen expirat. Totodata, intreprinderea inregistreaza datorie pe imprumutul
extern acordat sub garantia statului in marime de 0,86 mil. dolari SUA (14,0 mil. lei), ce reprezinta
sold cu termen expirat.

In contextul dat, neachitarea obligatiilor pe creditele acordate sub garantia statului, precum
si cele recreditate din cauza situatiei financiare vulnerabile, genereaza un risc fiscal (financiar) de
stingere a datoriilor din contul surselor bugetului de stat. De asemenea, se constatd cad rata
lichiditatii curente la 1.S. ,,Moldtranselectro” este sub nivelul minim recomandat, ceea ce creeaza
dificultdti n achitarea datoriilor curente, In conditiile in care societatea comerciald va genera in
continuare pierderi nete.

Concomitent, se atestd cd coeficientul levierului financiar este unu negativ, situatie care
poate duce la inrdutatirea autonomiei financiare a societatii si cresterea riscului de dependenta de
sursele straine. Efectuand analiza economico-financiara a 1.S. ,,Moldtranselectro” s-a constatat ca
situatia entitatii este nefavorabild pentru continuarea activitatii ei, la fel si valoarea indicatorilor
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riscurilor de insolvabilitate a entitétii pentru anii 2019-2022 demonstreaza faptul ca entitatea are o
situatie permanent negativa de siguranta si este expusa riscului de insolvabilitate, riscului valutar,
riscului de credit.

De asemenea, urmeaza sa remarcam ca, activitatea economicd a intreprinderii pentru
semestrul I, 2025, la fel este una negativa, fapt ce se caracterizeaza prin neinregistrarea veniturilor
din vanzari, astfel generand doar costuri si cheltuieli.

I.S. ,,Moldelectrica” in anul 2024 la fel a inregistrat pierdere din activitatea operationala
in marime de 51,7 mil. lei, comparativ cu profitul inregistrat in anul 2023 in marime de 329,4 mil.
lei. Obtinerea rezultatului negativ din activitatea operationala se datoreaza, in special, depasirii
ritmului cresterii costurilor din vanzari asupra ritmului cresterii veniturilor din vanzari. Astfel, in
anul 2024, ca rezultat al profitului brut obtinut in marime de 29,0 mil. lei si a altor cheltuieli
operationale suportate in marime de 25,0 mil. lei, 1.S. ,,Moldelectrica” a finalizat anul financiar cu
pierdere din activitatea operationalad si, respectiv a generat pierderi nete in marime de 7,1 mil. lei.
Marja profitului operational are valoare negativa, precum si generarea pierderilor nete, creaza
dificultdti in desfasurarea ulterioara a activitatii daca masuri de redresare nu se vor intreprinde.
Suplimentar, se remarca ca, 1.S. ,,Moldelectrica” are un grad inalt de Tndatorare, cu toate acestea
marea majoritate a imprumuturilor pe termen lung sunt contractate in valuta strdina, motiv pentru
care intreprinderea poate fi expusa riscului valutar.

Analiza activitatii entitatilor comerciale din ramura transportului in anul 2024
Se constatd ca din 15 entitati din ramura transportului, monitorizate de Ministerul Finantelor, 11
entitati din acest sector (I.S. ,,Administratia de Stat a Drumurilor”, 1.S. ,,Aeroportul International
Chisinau”, L.S. ,,Portul Fluvial Ungheni”, S.A. ,,Drumuri Orhei”, S.A. ,,Drumuri Straseni”, S.A.
,Drumuri Criuleni”, S.A. ,,Drumuri laloveni”, S.A. ,,Drumuri Edinet”, S.A. ,,Drumuri Soroca”,
S.A. ,,Drumuri Causeni” si S.A. ,,Drumuri Riscani”) au inregistrat profit net in marime totald de
378,81 mil. lei, iar 4 entititi au inregistrat pierderi nete in anul 2024 (LS. ,,Calea Ferati din
Moldova”, 1.S. ,Aeroportul International Marculesti, S.A. ,,Drumuri Cahul” si S.A. ,,Drumuri
Cimiglia”) in marime de 351,2 mil. lei.
Tabelul 12 Marimea profitului net (pierderii nete) inregistrate de entitatile din ramura
transportului in anii 2023-2024

2023 2024
Nr. ] o Profit net | Diferenta Z Score
" Denumirea entitdtii Profit net .
d/o ’ , . (pierdere
(pierdere neta), .
. R neta),
mil. lei [
mil. lei
i.s.
1. [L.s. ,2Administratia de Stat a Drumurilor” +42 +0,3 -3,9 1,06
2. [L.S. ,Calea Ferati din Moldova” -143,9 -322,6 -178,7 2,30
3. [iS. ,,Aeroportul International Chiginau” +211,2 +337,1 +125,9 6,66
4. [is. ,,Aeroportul International Marculesti -18,0 -23,6 -5,6 -3,79
5. [L.S. ,Portul Fluvial Ungheni” +23,8 +37,6 +13,8
S.A
1. [S.A.,Drumuri Soroca” +7,6 +0,2 -1,4 8,75
2. S.A.,,.Drumuri Orhei” +1,1 +1,3 +0,2 3,81
3. [S.A.,,Drumuri Straseni” +1,1 +0,8 -0,3 1,68
4. S.A.,.Drumuri Criuleni” +1,8 +0,01 -1,79 2,82
5. |S.A.,,Drumuri Cimiglia” +0,04 -2.9 -2,94 0,08
6. [S.A.,,Drumuri Edinet” +0,8 +0,4 -0,4 5,86
7. [S.A.,,Drumuri Causeni” +1,4 +0,5 -0,9 6,16
8. [S.A.,,Drumuri Cahul” -1,7 -2,1 -3,8 2,0
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2023 2024
Nr. . . Profit net | Diferenta Z Score
Denumirea entitdtii Profit net iord
d/o ’ , . (pierdere
(pierdere neta), .
[ neta),
mil. lei .
mil. lei
9. S.A. ,.Drumuri laloveni” 2.1 +0,2 -1,9 3,90
10. [S.A.,,Drumuri Riscani” +0,4 +0,4 - 4,08

Deopotriva, o situatie mai putin favorabila sub aspectul obtinerii rezultatului financiar
negativ se repeta si in anul 2024 la i.s. ,,Calea Ferata din Moldova”, i.s. »Aeroportul
International Marculesti”, S.A. ,,Drumuri Soroca”, S.A. ,,Drumuri Cahul” si S.A. ,,Drumuri
Ialoveni” care in anul 2024 au inregistrat pierderi din activitatea operationala, precum si
pierderi nete al perioadei de gestiune.

Se atesta cd o parte din entitdtile supuse analizei inregistreaza o rata scazutd a lichiditatii
curente (insuficienta mijloacelor financiare pe termen scurt), o marja a profitului operational
(scazutd/negativa). De asemenea, mentiondm ca I.S.,,Calea Ferata din Moldova”, 1.S. ,,Aeroportul
International Marculesti”, S.A. ,,Drumuri Cahul” si S.A. ,,Drumuri Cimislia” se confrunta inclusiv
cu riscul valutar (conditionat de procurarea materiei prime, contractarea imprumuturilor) care in
lipsa unor instrumente eficiente de gestionare a acestor riscuri poate influenta considerabil asupra
situatiei financiare a entitdtilor si respectiv cresc riscurile fiscale aferente.

Ramdne a se mentine dificild situatia economico-financiard la LS. , Aeroportul
International Marculesti”, care 6 ani consecutivi inregistreaza pierderi nete, pierderi din
activitatea operationala, la fel inregistreazd marja a profitului operational negativa (278,03), ceea
ce creeaza dificultati in desfasurarea ulterioard a situatiei dacd nu se vor opera masuri stringente
de redresare a situatiei in termeni restransi.

La fel, indicatorii de rentabilitate ai intreprinderii inregistreaza un nivel scazut, nivelul de
lichiditate al intreprinderii necesita a fi majorat, precum si eforturi suplimentare sunt necesare de
intreprins pentru inregistrarea rezultatului pozitiv din activitatea operationald. Nivelul lichiditatii
curente se pozitioneaza sub limita minima recomandata, ceea ce poate crea dificultati la onorarea
obligatiilor curente.

Urmeaza de remarcat, ¢a in anul 2024 1.S. ,,Calea Ferati din Moldova” (in continuare —
CFM) a inregistrat o inrdutatire a indicatorilor de rezultat fatd de anul 2022-2023. Astfel, CFM
mentine o activitate negativa, ce se caracterizeaza prin generarea pierderii nete in marime de 322,6
mil. lei fatd de pierderea netd generatd in anul precedent in marime de 143,9 mil. lei. Obtinerea
rezultatului negativ din activitatea operationala se datoreazd, in special, depasirii ritmului
costurilor din vanzari asupra ritmului veniturilor din vanzari.

Intreprinderea de Stat ,,Calea Ferati din Moldova” este operatorul feroviar national al
Moldovei, responsabil pentru gestionarea infrastructurii feroviare, operarea serviciilor de transport
de marfa si calatori si asigurarea conectivitatii nationale. CFM functioneaza in cadrul unei structuri
traditionale, cu infrastructurd si material rulant invechite, orientare comerciala limitata si presiuni
fiscale si operationale 1n crestere.

Ministerul de Finante a efectuat o evaluare prospectiva a riscurilor fiscale utilizand cadrul
de testare la stres a Intreprinderilor de stat pentru a evalua vulnerabilitatea financiard a CFM in
scenariile macroeconomice de bazd si nefavorabile pentru perioada 2024-2028. Analiza nu
presupune nicio injectie de capital pentru finantarea cheltuielilor de capital necesare pentru
inlocuirea sau modernizarea infrastructurii puternic amortizate. Rezultatele reflecta provocarile
structurale actuale si nevoia urgenta de reforma corporativa si sectoriala.

Astfel, in anul 2024, ca rezultat al inregistrarii pierderilor nete in marime de 322,6 mil. lei,
I.S. ,Calea Ferata din Moldova” a finalizat anul financiar cu pierdere din activitatea operationala
in marime de 336,6 mil. lei, fata de 144,6 mil. lei pierderea din activitatea operationala inregistrata
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in anul precedent. De asemenea, se atesta ca la finele anului 2024, intreprinderea Inregistreaza o
crestere a activelor comparativ cu inceputul anului, o crestere a datoriilor curente, a datoriilor pe
termen lung si o reducere a capitalului propriu. Rata autonomiei globale si coeficientul de atragere
a surselor imprumutate la intreprindere se Incadreaza in limitele recomandate.

Suplimentar, se atestd ci 1.S. ,Calea Ferata din Moldova”, inregistreazi pierderi din
activitatea operationald, precum si marjd a profitului operational negativa, ceea ce poate crea
dificultdti in desfasurarea ulterioara a activitatii daca nu vor fi intreprinse careva masuri de
redresare.

Indicatorii de rezultat ai 1.S. ,Calea Ferati din Moldova” finregistreazi inrautitirea
indicatorilor comparativ cu situatia aferentd anului 2023 si anume: micsorarea veniturilor din
vanzari si majorarea pierderilor brute. Urmeaza sa atentionam, ca Intreprinderea de stat continud
sa Intdmpine dificultati la onorarea angajamentelor asumate.

Totodata, indicatorul lichiditatii curente al 1.S. ,,Calea Ferati din Moldova” inregistreazi un
nivel 1nalt de lichiditate in marime de 2,2, care se datoreaza volumului de stocuri in marime de
1090,8 mil. lei, format din piesele utilizate la asamblarea locomotivelor..

1;1/1; Indicatori economico-financiari 2020 2021 2022 2023 2024 Dinamica
i.S.,,Calea Ferati din Moldova”
1 |active totale 3968.8 3886.5| 4076.7 4193.7 44494 |—_ml l
2 |capital propriu 3083.00 3024.1] 3230.00 3149.00 3141.8 |mm l HE
3 |venituri totale 610.2 652.3] 13024 1104.6 664.0 | _ _ I B_
4  |[venituri din activitatea operationald 11.1 27.6 19.6 28.9 28.9 _ l ] I I
rezultat din activitatea operationala: profit = | I
5 |(pierdere) -153.4 -87.2 50.3 -144.6 -336.6
| ——
6 [rezultat din alte activitati: profit (pierdere) -62.5 25.6 11.9 0.7 14.00 .
profit net (pierdere netd) al perioadei de . - ] I
7 |gestiune -215.9 -61.6 62.1 -143.9 -322.6

Genearalizand informatia aferenta indicatorilor de rezultat obtinuti pe perioada ultimilor 5
ani, se constatd cd situatia la LS. ,, Calea Feratd din Moldova” este una instabild din punct de
vedere economico-financiar, dat fiind faptul ca veniturile totale (din activitatea operationala si
din alte activitati) nu sunt suficiente pentru acoperirea cheltuielilor totale (din activitatea
operationala si din alte activitati, care includ si cheltuielile privind achitarea dobanzilor aferente
creditelor si imprumuturilor primite).

Totodata in urma realizatii testului la stres au fost inregistrate principalele constatari:

1. Arierate salariale §i restructurarea personalului: Compania este impovaratd cu arierate
salariale de aproximativ 200 de milioane de lei. Din septembrie 2024, a introdus o sdptamand de
lucru de patru zile si a initiat reduceri de personal care afecteazad pana la 1 000 de angajati, inclusiv
pensionari, ca parte a unui efort de optimizare a costurilor.

2. Presiuni asupra lichiditatilor si activelor: Lipsa capitalului de lucru, intarzierile la plata si
conturile bancare inghetate contribuie la intreruperea serviciilor si la riscurile de reputatie.
Activele neesentiale, cum ar fi Palatul de Cultura al Feroviarilor, genereaza pierderi anuale (5
milioane de lei) si se analizeaza posibilitatea de restructurare.

3. Nevoi de investitii nefinantate: Investitiile restante se refera atat la materialul rulant, cat si
la infrastructura. CFM are nevoie de peste 400 de milioane EUR 1n investitii de capital pe coridoare
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si centre logistice. Fara reforme si finantare externa, redresarea operationala este putin probabila.

NPAT Debts to total assets
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Debt to EBITDA
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Overall Risk Rating

In urma celor analizate se deduc urmatoarele implicatii a riscului fiscal:

1. Expunere cvasi-fiscala: CFM functioneaza in temeiul unui mandat privind obligatia de
serviciu public, dar nu dispune de un mecanism transparent de compensare. Absenta unui contract
multianual de infrastructurd contribuie la subfinantarea obligatiilor de serviciu, creand efectiv
datorii cvasi-fiscale.

2. Dependenta structurala de transferurile bugetare: Viabilitatea operationala a caii ferate
se bazeaza in mare masura pe sprijinul public direct si indirect. Desi in 2023 nu au fost contractate
noi datorii, presiunea pentru recapitalizarea viitoare sau pentru garantii suverane este in crestere.

3. Dezinvestirea si lacunele in materie de guvernanta: Strategiile neclare de proprietate si
instabilitatea guvernantei (de exemplu, schimbarile frecvente de conducere) complica si mai mult
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gestionarea riscurilor fiscale. Compania este supusa ciclurilor politice si presiunii publice din
partea grupurilor sindicale.

Prin urmare, se propun urméatoarele optiuni de diminuare a riscurilor fiscale:

1. Consolidarea restructurarii juridice si institutionale: Sprijinirea punerii n aplicare a
Codului feroviar si finalizarea separarii gestionarii infrastructurii de furnizarea de servicii. Aceasta
separare structurald va ajuta guvernul sa faca o distinctie clara intre nevoile de cheltuieli
operationale si de capital, ceea ce este esential pentru o planificare si un control bugetar eficiente.
Crearea de entitati distincte va permite o atribuire mai clard a obligatiilor financiare, inclusiv a
arieratelor salariale, reducand astfel ambiguitatea in ceea ce priveste responsabilitatea fiscald. In
plus, infiintarea unor organisme independente de reglementare si supraveghere, in conformitate cu
directivele UE, va Tmbunatati transparenta, va spori raspunderea si va favoriza luarea de decizii
bazate pe date, atat in ceea ce priveste infrastructura, cat si serviciile de transport.

2. Formalizarea contractelor PSO si MAIC: Incheierea si publicarea contractelor
multianuale PSO si MAIC, inclusiv mecanisme transparente de compensare pentru intrefinerea
infrastructurii si serviciile de transport justificate din punct de vedere social. Aceste contracte ar
trebui sa fie puse 1n aplicare Tn cadrul unor masuri stricte de responsabilitate si supraveghere pentru
a se asigura cd fondurile publice suplimentare sunt utilizate eficient i nu sunt deturnate catre
activitati cvasi-fiscale implicite, cum ar fi ocuparea excesiva a fortei de munca sau cheltuieli
neprioritare.

3. Cedarea activelor neesentiale: Accelerarea cesionarii activelor neoperationale sau
generatoare de pierderi. Veniturile ar trebui alocate exclusiv pentru arierate salariale sau investitii
in material rulant.

4. Reforma supravegherii financiare: In aceasti perioada de tranzitie, este necesar ca
Ministerul Finantelor sd aplice o supraveghere financiard sporitd a CFM. Aceasta include
indrumarea companiei in toate deciziile financiare majore, revizuirea si furnizarea de informatii
privind planurile de afaceri si solicitarea prezentarii regulate a rapoartelor financiare trimestriale
si a actualizdrilor financiare lunare. Supravegherea consolidata va imbunatati disciplina fiscald, va
asigura utilizarea eficienta a resurselor publice si va preveni acumularea de datorii implicite sau
de cheltuieli neproductive.

5. Monitorizarea arieratelor salariale si a presiunilor fiscale: Monitorizarea trimestriala de
catre fondator a arieratelor, nivelurile de personal si indicatorii de lichiditate. Stabilirea pragurilor
de alerta timpurie pentru riscurile fiscale legate de salarii.

6. Clarificarea strategiei de proprietate: Reevaluarea optiunilor de proprietate si finantare
pe termen lung, cu accent pe corporatizare si introducerea unor practici de guvernanta corporativa
specifice sectorului feroviar, aliniate la standardele europene. Explorarea reformelor care sporesc
responsabilitatea consiliului de administratie, supravegherea strategicd si independenta
operationala. Consolidarea guvernantei corporative va sprijini o gestionare financiard mai
transparentd, va reduce susceptibilitatea la ciclurile politice si va asigura utilizarea eficienta a
sprijinului de stat pentru Indeplinirea obligatiilor de serviciu public.

7. Includerea CFM in declaratia privind riscurile fiscale: Integrarea profilului de risc fiscal
al CFM 1n declaratia anuala privind riscurile fiscale, semnaland pasivele contingente si evidentiind
dependentele de reforma.

De altfel, o situatie favorabila sub aspectul obtinerii rezultatului financiar pozitiv in anul
2024 se inregistreaza la Ls. wAdministratia de Stat a Drumurilor”, Ls. ,Aeroportul
International Chisinau”, S.A. ,,Drumuri Soroca”, S.A. ,,Drumuri Orhei”, S.A. ,,Drumuri
Straseni”, S.A. ,,Drumuri Criuleni”, S.A. ,,Drumuri laloveni”, S.A. ,,Drumuri Edinet”, S.A.
wDrumuri Soroca”, S.A. ,,Drumuri Causeni” si S.A. ,,Drumuri Riscani” care in anul 2024 au
inregistrat profit din activitatea operationald, precum si profit net al perioadei de gestiune.

Activitatea I.S. ,,Aeroportul International Chisiniu” in anul 2024 se apreciazi pozitiva,
avand 1n vedere obtinerea profitului net in marime de 337,1 mil. lei, mai mult cu 125,9 mil. lei fata
de 2023. Veniturile din vanzari in anul 2024 au crescut cu 267,3 mil. lei comparativ cu anul 2023.
Intreprinderea inregistreaza un nivel scdzut de lichiditate, fapt ce ar putea intdmpina dificultdti
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la indeplinirea in intregime a obligatiilor curente folosind activele curente. Cu toate acestea,
lichiditatea curenta indica o capacitate de acoperire partiala a datoriilor curente. Marja din
venitului operational demonstreaza ca entitatea are o performantda operationald mare Si o
capacitate solida de a genera profituri din activitatea de baza. Efectudand analiza economico-
financiard a entitatii pentru anii 2022-2024 s-a constatat ca situatia este una favorabila pentru
continuarea activitatii ei, la fel si valoarea indicatorului riscului de insolvabilitate a entitatii
pentru anii 2022-2024 demonstreaza o situatie favorabila.

La fel. activitatea 1.S. ,,Administratia de Stat a Drumurilor” in anul 2024 se apreciazi
una mai putin pozitiva, avand in vedere obtinerea profitului net in marime de 0,3 mil. lei mai putin
cu 3,9 mil. lei fatd de 2023. Veniturile din vanzari in anul 2024 au scazut cu 3,1 mil. lei comparativ
cu anul 2023. Intreprinderea inregistreaza un nivel scizut de lichiditate, fapt ce ar putea intAmpina
dificultdti la indeplinirea in intregime a obligatiilor curente folosind activele curente. Cu toate
acestea, lichiditatea curenta indicd o capacitate de acoperire partiald a datoriilor curente. Marja din
venitul operational demonstreaza ca entitatea are o performanta operationald mare si o capacitate
solida de a genera profituri din activitatea de baza. Efectuand analiza economico-financiara a
entitatii pentru anii 2022-2024 s-a constatat ca situatia este una favorabila pentru continuarea
activitatii ei, la fel si valoarea indicatorului riscului de insolvabilitate a entitatii pentru anii 2022-
2024 demonstreazd o situatie favorabila.

Potrivit analizei indicatorului Z-score pentru perioada anului 2024, entitatile au inregistrat
o valoare a variabilei Z mai mare de 2,0, ceea ce denota faptul cd acestea se afla intr-o zona sigura
din punct de vedere financiar, prezentand un risc scazut de insolventd, ceea ce denota faptul ca
entitdtile analizate manifesta o situatie financiard stabila, avand capacitatea de a-si onora
obligatiile curente si de a mentine continuitatea activitatii.

Prin urmare, potrivit rezultatelor analizei riscului de solvabilitate, se atesta ca o parte din
entitatile din domeniul transportului supuse analizei pentru perioada anilor 2019-2024 se
confruntd cu o serie de probleme comune precum: rata scazuta a lichiditatii curente (insuficienta
mijloacelor financiare pe termen scurt), marja scazuta (sau negativa) a profitului rezultatului
operational, finantarea activelor preponderent din surse imprumutate, etc. La fel, se atesta ca
activitatea unor entitati este expusa inclusiv riscului care, in lipsa unor instrumente eficiente de
gestionare a acestor riscuri, poate influenta considerabil situatia financiara a entitatilor.

In concluzie, pentru entitdtile mentionate se impune necesitatea intreprinderii in continuare
a masurilor care au ca scop redresarea situatiei/fortificarea activitatii economice la entitatile care
pe parcursul anului 2024 au inregistrat pierderi, cu implicarea fondatorului in vederea mentinerii
riscului moderat de solvabilitate pe ramura transportului. Valorile indicatorilor riscului de
solvabilitate pentru anii 2019-2004 denota faptul ca entitatile au o situatie incerta, insa detin
capacitatea de a-si achita obligatiile scadente curente.

Pentru S.A. ,,Metalferos”a fost efectuat Testul de stres din perspectiva privind riscurile
fiscale si implicatiile asupra investitiilor .

S.A. ,,Metalferos” este cea mai mare entitate din Moldova in domeniul colectarii, depozitarii,
prelucrarii si exportului de materiale reciclabile, inclusiv metale feroase si neferoase, baterii,
hartie, plastic si carton. Societatea 1si desfdsoard activitatea pe aproximativ 4 hectare de teren
industrial in zona industriala Vatra si este dotatd cu o infrastructurd moderna proiectatd pentru a
respecta standardele de mediu si operationale. In ciuda capacitatilor tehnice solide si a experientei
indelungate pe piata, societatea se confrunta cu presiuni financiare si operationale persistente.

Ministerul de Finante a efectuat o evaluare prospectiva a riscurilor fiscale utilizdnd cadrul de
testare a rezistentei societatii pentru a evalua capacitatea de rezistentd in cadrul scenariilor
macroeconomice de bazd si negative pentru perioada 2024-2028.

In urma realizatii testului la stres au fost inregistrate principalele constatari:
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1. Rentabilitatea sub stres: Atit in scenariul de bazi, cat si in scenariul de soc, Metalferos
ramane intr-o pozitie structurald de pierdere. Compania a raportat o pierdere neta de aproximativ
44,5 milioane de lei in 2023, iar previziunile in conditii de criza sugereaza o profitabilitate negativa
continud pe parcursul perioadei de prognoza, determinatd de reducerea marjelor si de cresterea
costurilor financiare.

2. Epuizarea capitalului: Pierderile retinute ale societatii au crescut semnificativ in 2023,
reducand capitalul propriu total cu peste 44 de milioane de lei. In absenta unei recapitalizari sau a
unei strategii de redresare, pozitia capitalului propriu al societdfii poate continua sa scada.

3. Presiuni asupra lichiditatilor: Rezervele de numerar au scizut cu 33% in 2023, iar fluxul
de numerar operational a rimas negativ. Desi societatea nu are datorii bancare, cresterea datoriilor
curente indicd riscuri potentiale de presiune asupra platilor.

4. Datorii si expunere la riscul valutar: In prezent, Metalferos nu are imprumuturi bancare
si are o expunere limitata la volatilitatea cursului valutar. Cu toate acestea, cresterea datoriilor
comerciale si a costurilor financiare ridica semne de intrebare cu privire la datoriile contingente
sau obligatiile nerezolvate.
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In urma celor analizate se deduc urmatoarele implicatii a riscului fiscal:

1. Proprietatea statului si riscul financiar: Metalferos este o societate pe actiuni cu
proprietate mixta care nu beneficiaza in prezent de nicio garantie din partea statului. Cu toate
acestea, avand in vedere rolul sau strategic si potentiala pozitie dominanta pe piata, exista riscul
ca statul sa fie solicitat sa intervind financiar daca pierderile persista.
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2. Dividende si contributii bugetare: In trecut, S.A. ,,Metalferos” a contribuit cu dividende
la bugetul de stat, insd deteriorarea performantelor financiare ale societdatii a inversat aceasta
tendintd, pierderile cumulate putand necesita acum sprijin, in loc sd ofere venituri fiscale.

Prin urmare, se propun urmatoarele optiunile de diminuare a riscurilor fiscale:

1. Evaluarea activitatilor cvasi-fiscale (QFA): Activitatile cvasi-fiscale pentru S.A.
,Metalferos” ar trebui sa fie studiate si cuantificate in continuare ca o posibila sursa de pierderi
persistente. Aceasta include identificarea operatiunilor desfasurate la preturi sub nivelul pietei, a
serviciilor subventionate sau a costurilor determinate de politici care nu sunt compensate de stat.
Cuantificarea acestor QFA va ajuta la distingerea intre ineficientele comerciale si obligatiile de
serviciu public, permitand luarea unor decizii financiare si politice mai bune.

2. Consolidarea supravegherii financiare: Prezentarea periodicd a situatiilor financiare
Ministerului Finantelor, inclusiv o defalcare a cheltuielilor secundare, a datoriilor restante si a
obligatiilor contingente.

3. Monitorizarea trimestriala a performantei. Institutionalizati monitorizarea financiara
trimestriala pentru a detecta semnele timpurii de risc fiscal, pentru a asigura responsabilitatea si
pentru a sprijini luarea de decizii bazate pe dovezi privind proprietatea si restructurarea financiara.

Pentru I.S. ,,Fabrica de Sticld din Chisinau” a fost efectuat Testul de stress din
perspectiva privind riscurile fiscale si implicatiile asupra investitiilor

Fabrica de Sticla din Chisinau este o intreprindere de stat angajata in principal in fabricarea
si vanzarea cu ridicata a ambalajelor din sticla si a materialelor conexe. Construita initial in anii
1960, in timpul erei sovietice, pentru a satisface cererea de ambalaje de sticla la scard industriala,
a fost una dintre cele mai mari fabrici de sticld din Europa la acea vreme. In ciuda relevantei sale
industriale istorice, societatea functioneaza in prezent cu o infrastructurd puternic depreciata
mostenitd din acea perioada. Desi initiativele de modernizare au fost implementate cu intermitente,
sunt inca necesare investitii semnificative de capital pentru modernizarea instalatiilor de productie
si respectarea standardelor actuale de eficienta si competitivitate.

Din cauza dimensiunii sale operationale si a expunerii la volatilitatea pietei, in special in
sectoarele energiei si exporturilor, Ministerul Finantelor a efectuat o evaluare prospectiva a
riscurilor fiscale utilizand cadrul de testare a rezistentei intreprinderilor de stat. Exercitiul a evaluat
rezilienta societatii in conditii macroeconomice de baza si nefavorabile in perioada 2024-2028.

Modelul de simulare a situatiilor de criza utilizat pentru scenariile de baza si scenariile
nefavorabile nu include ipoteze privind posibilele injectii de capital pentru recapitalizare sau
posibila privatizare integrald sau partiald a societatii. Aceste schimbari structurale, desi sunt in
curs de discutie, sunt excluse din proiectiile actuale.

Exista discutii in curs de desfasurare in cadrul guvernului cu privire la posibila privatizare
a 1.S. ,,Fabrica de Sticla din Chisindu”. Unele parti interesate sustin cd societatea joaci un rol
esential Tn sprijinirea sectorului productiei de vin din Moldova prin furnizarea de sticle la prefuri
accesibile. Cu toate acestea, aceastd perceptie nu a fost sustinutd de analize financiare sau de piata
detaliate. Avand in vedere infrastructura puternic depreciatd a societatii, lipsa standardelor
moderne de eficienta si dimensiunea necuantificatd a cheltuielilor de capital necesare, ipoteza
potrivit careia aceasta oferd o valoare publica strategica nu poate fi confirmata.

I.S. ,,Fabrica de Sticla din Chisindu” isi desfisoara activitatea intr-un sector concurential
din punct de vedere comercial, in care nu exista niciun esec puternic al pietei sau nicio justificare
strategicd pentru mentinerea proprietatii statului. Compania nu este implicata in furnizarea de
bunuri publice si nici nu are un rol esential in infrastructura. Mentinerea unor performante
financiare solide este esentiald pentru a maximiza evaluarea companiei §i pentru a atrage
investitori credibili in cazul in care se urmareste privatizarea. Nevoile de modernizare ale
companiei prezintd un compromis politic cheie, astfel, continuarea proprietdtii publice ar necesita
probabil injectii substantiale de capital din partea statului, in timp ce privatizarea ar putea mobiliza
capitalul privat pentru investitii si ar putea debloca eficienta operationala.

In urma realizatii testului la stres au fost inregistrate principalele constatari:
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1. Profitabilitatea sub stres: Se preconizeaza ca profitul net dupa impozitare (NPAT) va
scadea in scenariile nefavorabile. Pierderile cumulate in cadrul scenariului de soc al PIB ating
aproximativ 6,7 milioane de lei pana in 2028, cu cea mai mare pierdere anuald in 2026 (3,2
milioane de lei). Reducerea este determinata de cresterea costurilor de productie si de reducerea
marjelor de vanzari.

2. Scaderea capitalului: Valoarea neta prezinta o deteriorare moderata, cu o abatere
negativa de aproximativ 2,9 milioane de lei in 2028 comparativ cu scenariul de referinta. Desi nu
este critica, aceasta indica o vulnerabilitate la stres financiar sustinut.

3. Scaderea randamentelor: Atat rentabilitatea capitalului propriu (ROE), cat si
rentabilitatea activelor (ROA) prezinta deviatii negative in conditii de crizd, evidentiind o
eficientd redusa a capitalului si a activelor pe parcursul perioadei de proiectie.

4. Rezilienta lichiditatii: Indicatorii de lichiditate (ratele curente si rapide) raman peste
pragurile minime.

1. COMBINED SHOCK 2024 2025 2026 2027 2028
NET PROFIT AFTER TAXES (Min MDL) 0.00 -230 322 119 0.00
NET WORTH (MIn MDL) 0.00 -0.98 -2.36 -2.86 -2.86
ROE PP Difference 0.00 -0.41 -0.50 -0.10 0.10
0.00 -0.45 -0.58 -0.20 0.00
ROA PP Difference
0.00 0.15 0.34 0.39 0.35
(D/(D+E)) (%) PP Difference
Interest Coverage Ratio difference 0.00 0.23 0.27 0.08 0.00
Current Ratio difference 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Quick Ratio difference 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

Linia de bazi| Analiza raportului financiar al socului combinat

RATIO ANALYSIS

2028
Liquidity Quick ratio Category 1
Current ratio Category 1
EBITDA margin Category 2
Profitability Net profit margin Category 2 Category 2 Category 1
ROE Category 2 Category 2 Category 1
ROA Category 1 Category 1
Debt to Assets Category 1 Category 1
Solvency Debt to Equity Category 1 Category 1
Debt to EBITDA Category 2 Category 1 Category 1
Interest Coverage Category 5 Category 5 Category 5
Overall Risk Rating Category 2 Category 2 Category 2 Category 2 Category 2 Category 2 Category 2

Societatea mentine un profil de risc scazut atat in scenariul de baza, cat si in scenariul de
soc. In prezent, aceasta nu are datorii si este expusa doar marginal la volatilitatea cursului de
schimb valutar.

Prin urmare, se propun urméatoarele optiuni de diminuare a riscurilor fiscale:

1. Rationament aprofundat al proprietatii. Efectuarea unei evaluari cuprinzatoare a
modelului de proprietate pentru I.S. ,,Fabrica de Sticld din Chisindu”, analizand implicatiile fiscale
si economice ale mentinerii proprietatii depline a statului, ale privatizarii complete sau ale pastrarii
unei participatii publice minoritare sau majoritare. Fiecare optiune ar trebui sa fie nsotitd de o
cuantificare a costurilor si beneficiilor fiscale, inclusiv a nevoilor de investitii, a transferului de
riscuri si a scenariilor de maximizare a valorii.

2.Aplicarea mecanismelor de supraveghere financiara: Pana la luarea unei decizii de
politica, se propune de consolidat supravegherea entitatii prin monitorizare financiara periodica,
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respectarea protocoalelor de raportare a riscurilor fiscale si respectarea criteriilor de performanta
care reflectd asteptarile statului privind eficienta comerciala.

Relatiile intreprinderilor de stat si societatilor comerciale cu bugetul de stat

Pe parcursul anilor 2019-2024, au fost efectuate plati bugetare catre intreprinderile de stat si
societdtile comerciale, sub forma de subventii, aport la capitalul social, acordare de Imprumuturi
recreditate din surse externe prin intermediul Ministerului Finantelor. Subventiile, in anul 2024,
au fost oferite in mare parte I.S. ,Calea Ferata din Moldova”, S.A. ,,Termoelectrica si LS.
,,Moldelectrica”.

Platile intreprinderilor de stat si societatilor comerciale catre bugetul de stat, sub forma de
defalcari/ dividende, dobanzi si ramburséri de imprumuturi sunt inferioare platilor din buget catre
aceste entitati. Pentru perioada 2022-2028, obtinerea transferurilor nete negative considerabile se
datoreaza in mare parte debursarilor de mijloace financiare prognozate conform contractelor de
recreditare, prin intermediul proiectelor investitionale finantate din sursele BERD, BEI si Bancii
Mondiale si implementate de S.A. ,,EnergoCom”, L.S. ,,Moldelectrica”, S.A. ,,Termoelectrica”,
1.S. ,,Calea Feratd din Moldova” si S.A. ,,CET-Nord”.

Un sumar al platilor bugetare nete, efectuate in perioada 2019-2024, si o prognoza a acestora
pentru perioada 2025-2028 se prezintd in tabelul 14.

Tabelul nr. 14. Plati bugetare aferente intreprinderilor de stat si societatilor comerciale, mil.

lei
Nr. Indicatori 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
executat |executat| executat | executat executat executat |rectificat |prognozat| prognozat prognozat
L. | Pliti de la buget citre i.S. si S.C. sub formi de:
L1 | Subventii, total 273,0 136,1 16,1 259,7 18,1 17,0 1824 372,0 334,5 7,6
inclusiv:
LS. 228,1 127,0 5,1 13,2 15,0 11,0 174,2 3454 309,6 7,6
S.C. 44,9 9,1 11,0 246,5 3,1 6,0 8,2 26,6 24,9
1.2 | Aportla capitalul 1000 | 3384 | 17677 | 63060 | 49363 46099 | 1408,7 - -
social, total
inclusiv:
LS. - 267,1 - 153.4 66,4 2579 494,7 - -
S.C. 100,0 71,3 1767,5 6152,61 4869.,9 21475 914,0 - -
Imprumuturi
13 | recreditatedinsurse | 599 | 4593 | 1002 | 35999 | 50617 | 46711 901,7 | 26002 | 24114 | 829,5
interne si externe,
total
inclusiv:
Ls. 101,9 | 4384 100,2 279,8 252,8 2717,5 684,4 1292,8 13299 368,7
S.C. 117,0 20,9 - 3320,0 4808,9 4393,7 2173 1307.4 1081,5 460.8
L4 | TOTAL (I.1+L.2+L3): 591,9 | 9338 1884,0 10165,6 10016,1 | 9298,0 2492.8 2972,2 2745,9 837,1
1L Pliti de la LS. si S.C. in bugetul de stat, sub form3 de:
lll' Defalciri si dividende 137,3 191,6 101,1 186,9 302,0 401,6 691,45 4500 3095 359,1
inclusiv:
;k;falcarl din profitul 56 87.1 4755 534 86.3 154.8 140,35 110,0 88,4 273,0
d1V1der.u§e aferente cotei 93,7 104.5 52,63 1335 2157 246.8 5511 340,0 221,1 86,1
statului in S.C.
II. | Rambursiri de
2 imprumuturi si 520,8 628,3 746,6
dobanzi aferente, total 1249 130,8 140,3 243,3 6151,2 2383,7 4680,1
(IL.2.1+11.2.2)
din care rambursarea ) ) ) ) ) ) - - - -
garantiilor de stat

16 Suma dati include si suma de mijloace financiare alocate din bugetul de stat pentru anul 2023 in vederea majorarii capitalului social la S.A.
,,Energocom” S.R.L. ,,Arena Nationald” si L.S. ,,Calea Ferata din Moldova”.
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Nr. Indicatori 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
executat executat| executat | executat | executat | executat |rectificat|prognozat|prognozat prognozat
II. | rambursari de dobanzi 65,3 35,7 34,8 96,9 209,3 189,2 187,5 125,9 193,5 216,4
2.1
inclusiv:
I.S. 52,6 29,3 20,7 26,4 38,9 28,0 50,0 66,8 102,1 121,0
S.C. 12,6 6,4 14,1 70,5 170,4 161,2 137,5 59,1 91,4 95,4
II. | rambursari de 59,6 | 95,1 105,5 146,4 5941,9 2194,5 4492.6 3949 4348 530,2
2.2 | imprumuturi
inclusiv:
I.S. 50,4 60,6 69,0 110,5 99,6 132,3 109.4 298.,8 300,2 388,0
S.C. 9,2 34,5 36,6 36,0 5842,3 2062,2 4383,2 96,1 134,6 1422
II. | TOTAL (IL.1+IL2) 262,2 3224 241.4 430,2 6453,2 2785,3 5371,6 970,8 937,8 1105,7
3
IIT | Transferuri nete -329,7 | -611,4 | -1642,6 -9735,4 -3562,9 -6512,7 2878.,8 -2001,4 -1808,1 268,6
.| (ar3-14)

In perioada anilor 2019-2024 intreprinderilor de stat si societitilor comerciale nu au fost
acordate garantii de stat, la contractarea creditelor. Soldul datoriei pentru imprumuturile aferente
intreprinderilor de stat si societatilor comerciale pentru perioada 2019-2024, se prezinta in tabelul
15.

Totodata, pe parcursul anului 2024 au fost recreditate unele entitafi economice cu capital de
stat prin intermediul proiectelor investitionale, finantate din surse externe. La situatia din
31.12.2024, datoriile acestora (inclusiv datoriile pe Tmprumutul extern acordat sub garantia
statului) se cifreazd la circa 6591,1 mil. Totodata, la situatia din 31.08.2024 datoria totala pe
imprumuturi recreditate si garantiei de stat constituie 13855,6 mil lei.

Tabelul nr. 15. Soldul datoriei aferent imprumuturilor recreditate din surse interne si/sau externe si
acordate sub garantie de stat, intreprinderilor de stat si societatilor comerciale, mil. lei

Nr Indicatori 31.12.2020 (31.12.2021| 30.12.2022 | 31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.10.2025
1. [Soldul datoriei pentru imprumuturile recreditate 1881,8 1786,7 5411,7 4116,5 6591,1 13855,6
din surse interne si_externe, total
inclusiv:
is. 10614 1041,8 1229,1 1317,3 14874 1908,7
S.C. 820,4 7449 4182,6 2799,2 5103,7 11946,9

2. [Soldul datoriei pentru mijloacele dezafectate de la
lbugetul de stat intru onorarea garantiei de stat, total

inclusiv:
is. 14,9 15,3 16,5 15,0 16,0 14,4
S.C. - -

3.[TOTAL (1+2): 1 896,7 1802,0 5428,2 4131,5 6607,1 13870,0

# soldul datoriei aferente intreprinderilor de stat si societdtilor comerciale pentru imprumuturile recreditate din surse interne §i externe, §i soldul datoriei pentru
mijloacele dezafectate de la bugetul de stat intru onorarea garantiei de stat nu se prognozeaza in Legea bugetului de stat si CBTM..

Cei mai mari beneficiari ai creditelor externe, recreditate prin intermediul proiectelor
investitionale, Tn perioada anilor 2018-2023 sunt: S.A. ,,EnergoCom”, S.A. ,,Termoelectrica”, S.A.
,,CET-Nord”, 1.S. ,,Moldtranselectro”, 1.S. , Moldelectrica” — pentru reabilitarea retelelor de
transport electric/sistemului de termoficare, 1.S. ,,Calea Ferati din Moldova” - pentru reabilitarea
infrastructurii feroviare si procurarea locomotivelor.

Neachitarea de catre intreprinderile de stat si societatile comerciale a obligatiilor pe creditele
externe recreditate devine obligatiune conventionala de stat, fapt care creeaza riscul de stingere a
obligatiilor date din contul surselor bugetului de stat si reprezintd principalul risc pentru buget,
asociat acestui sector. Este dificil de estimat probabilitatea riscurilor asociate intreprinderilor de
stat si societatilor comerciale, Insa este clar cd impactul acestor riscuri asupra bugetului care se
poate materializa prin capitalizarea acestor entitdti sau prin nerambursarea creditelor acordate,
poate fi considerat ca fiind unul ridicat (semnificativ).

Cei mai mari beneficiari ai creditelor externe, recreditate prin intermediul proiectelor
investitionale, In perioada anilor 2020-2024 sunt: S.A. ,,EnergoCom”, S.A. ,,Termoelectrica”, S.A.
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,,CET-Nord”, 1.S. ,,Moldtranselectro”, 1.S. ,Moldelectrica” — pentru reabilitarea retelelor de
transport electric/sistemului de termoficare, 1.S. ,,Calea Feratd din Moldova” - pentru reabilitarea
infrastructurii feroviare si procurarea locomotivelor.

Neachitarea de catre intreprinderile de stat si societatile comerciale a obligatiilor pe creditele
externe recreditate devine obligatiune conventionala de stat, fapt care creeaza riscul de stingere a
obligatiilor date din contul surselor bugetului de stat si reprezintd principalul risc pentru buget,
asociat acestui sector. Este dificil de estimat probabilitatea riscurilor asociate intreprinderilor de
stat si societatilor comerciale, Insa este clar cd impactul acestor riscuri asupra bugetului care se
poate materializa prin capitalizarea acestor entitdti sau prin nerambursarea creditelor acordate,
poate fi considerat ca fiind unul ridicat (semnificativ).

Riscurile fiscale generate de dezastrele naturale care afecteaza intreprinderile de stat/
societatilor comerciale cu capital integral sau majoritar de stat

Republica Moldova este expusa la diferite dezastre naturale precum ploi torentiale, vanturi
puternice, inundatii, grindind si secetd. In Republica Moldova s-au inregistrat 399 de situatii
naturale exceptionale in perioada 2019 — 2024. Guvernul 1n cazurile extreme contribuie prin
alocarea de resurse financiare din fondurile de urgenta si bunuri materiale din rezervele de stat. Cu
toate acestea, autoritatile centrale, cit si locale adesea nu dispun de suficiente resurse financiare
pentru a gestiona dezastrele de amploare, bazandu-se in mare masura pe sprijinul suplimentar de
la bugetul de stat.

Dezastrele naturale se raspandesc pe o arie geograficd mai larga, la care se expun un numar
mare de intreprinderi de stat si societdti comerciale cu capital integral sau majoritar de stat.
Intreprinderile de stat si societiti comerciale cu capital integral sau majoritar de stat din domeniul
agriculturii, energiei, transportului (feroviar si rutier) sunt deosebit de expuse dezastrelor naturale.
Incendiile, inundatiile, alunecarile de teren, cit si ploile torentiale prezintd un nivel ridicat de risc,
urmate de seceta si caldurad extrema. Desi cutremurele sunt rare, impactul lor poate fi semnificativ
atunci cand se produc alunecari de teren, s-au deteriorari de bunuri.

Impactul potential al diferitelor tipuri de dezastre naturale asupra domeniilor de activitate a
intreprinderilor de stat si societdtilor comerciale este prezentat potrivit tabelului.

Tipuri de activitate a entititilor cu capital integral sau majoritar de stat

Dezastre Naturale Drumuri Forestier Retele de Reteaua de Feroviar
transport si telecomunicatii
distributie

Inundatii Ridicat Mediu Mediu

Ploi torentiale Ridicat
Seceta Ridicat

Ridicat

Ridicat

Alunecari de teren

Temperaturi extreme

Cutremur

Incendii de padure

Pe termen mediu, Republica Moldova este din ce in ce mai expusa dezastrelor naturale,
precum inundatii, secete, alunecdri de teren, grindind si ninsori extreme, care prezinta riscuri atit
pentru infrastructura publicd, cit si pentru sustenabilitatea fiscald. Aceste evenimente legate de
climad afecteazd operatiunile si performanta financiard a intreprinderilor de stat si societatilor
comerciale cu capital integral sau majoritar de stat, la randul lor, pot duce la o presiune fiscala
crescutd asupra statului.

Intreprinderile de stat/ societatile comerciale cu capital integral sau majoritar de stat joaci
un rol esential in sectoare cheie precum energia, transporturile si agricultura si exploateaza
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infrastructuri extrem de sensibile la socurile legate de conditiile meteorologice. Dezastrele naturale
pot duce la cresterea costurilor de exploatare si Intretinere, la pierderi de venituri din cauza
intreruperii serviciilor si la deteriorarea activelor fizice. Aceste impacturi se estimeazd adesea 1n
riscuri fiscale prin scdderea platilor de impozite si dividende, cresterea necesitdtii de subventii sau
sprijin financiar si Intarzierea sau reevaluarea prioritatilor investitiilor publice in eforturile de
recuperare si reabilitare.

Pentru a identifica si gestiona mai bine aceste riscuri fiscale, Ministerul Finantelor a initiat
implementarea celor mai bune practici internationale menite sa cuantifice atat expunerea maxima
a intreprinderilor de stat la dezastre naturale, cit si masura in care aceste pierderi ar putea fi
transferate din bugetul de stat. Desi acest risc nu este evaluat in prezent ca fiind macro-critic,
institutionalizarea analizei este esentiald in contextul vulnerabilitatii climatice a Republicii
Moldovei.

Pentru a sprijini acest efort, a fost efectuatd analiza pentru trei entitati cu capital majoritar
sau integral stat, importante din punct de vedere strategic: S.A. ,, Termoelectrica” (energie), 1.S.
,Calea Feratd din Moldova” (transport feroviar) si S.A. ,,Cricova” (productia de vin). Aceste
entitati au fost selectate pe baza expunerii lor la riscurile legate de clima, a importantei strategice
a infrastructurii lor si a importantei potentialelor impacturi legate de dezastre. Analiza a inclus
expunerea la pericole (de exemplu, inundatii, secete, alunecari de teren, inghet si grindind), cit si
impact financiar (venituri, cheltuieli, active).

* S.A. ,,Termoelectrica” gestionecaza doud centrale combinate de producere a energiei
termice si electrice, 19 centrale termice suburbane si o retea de aproximativ 1.200 km de conducte.
Activitatea companiei este expusa in mod constant riscurilor asociate fenomenelor meteorologice
extreme, precum ploi torentiale, inundatii si ninsori abundente, care pot afecta infrastructura
energetica.

Conform estimarilor, expunerea financiard totald la aceste evenimente depaseste 180
milioane MDL. Totusi, impactul net asupra bugetului companiei este considerabil mai redus cu
aproximativ 50 milioane MDL, intrucat o parte semnificativa a pierderilor poate fi acoperite din
surse proprii ale companiei. Acestea includ ajustarea tarifelor, programe interne de intretinere si
reparatie si capacitatea organizationald de a absorbi socurile financiare fard a depinde integral de
sprijinul bugetar.

Prin urmare, se poate concluziona ca riscul fiscal asociat companiei este limitat, iar rezilienta
financiard a S.A. ,,Termoelectrica” permite reducerea dependentei de interventii bugetare directe
in cazul producerii unor evenimente climatice nefavorabile.

«1.S. ,,Calea Ferati din Moldova” este mai expusa din punct de vedere fiscal. Alunecarea
de teren din apropierea localitatii Valeni, atribuitd inundatiilor raului Prut, a suspendat un coridor
de transport de marfa esential catre portul Giurgiulesti pentru mai bine de cinci ani, ceea ce a dus
la pierderi de venituri de aproximativ 24 de milioane MDL pe an. Lucrédrile de refacere sunt
estimate la 75-80 de milioane MDL, care vor fi finantate din fonduri publice. Degradarea mai
ampla a infrastructurii si rezilienta internd limitatd sugereaza ca majoritatea pierderilor legate de
dezastrele naturale vor necesita sprijin bugetar, in special pentru reabilitarea capitalului.

* S.A. ,,Cricova” prelucreaza anual 10 000 de tone de struguri, producand 10 milioane de
sticle de vin si exportand 1n peste 45 de tari. Se confruntd cu secete recurente — cele mai severe in
sudul Moldovei — si cu expunerea regulata la grindinad pe pana la 70 % din suprafata podgoriilor
sale. Desi 1n prezent este stabila din punct de vedere financiar, compania pierde in medie 6,7 %
din recolta anuald din cauza conditiilor climatice. Expunerea estimata la dezastre naturale
depaseste 100 de milioane de lei moldovenesti, cu pand la 66 de milioane de lei moldovenesti care
ar putea fi transferate din bugetul de stat in cazul unor evenimente severe, in special daca
investitiile Tn adaptarea la schimbdrile climatice (de exemplu, sisteme de irigatii, protectie
impotriva grindinei) nu sunt extinse.

Ca parte a exercitiului initial de cuantificare, expunerea maxima combinatd la dezastre
naturale pentru cele trei intreprinderi de stat evaluate este estimatd sa depaseascd 400 de milioane
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MDL, cu o estimare de 200 de milioane MDL reprezentand riscul fiscal potential transferat din
bugetul de stat.

B TOTAL EXPOSURE = Risk to the Budget
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Sources: Authorities data and IMF STX calculations

Ministerul Finantelor ramane ferm angajat In promovarea transparentei fiscale si
consolidarea gestiondrii finantelor publice din perspectiva riscurilor. Evaluarea impactului
dezastrelor naturale in monitorizarea intreprinderilor de stat/ societatilor comerciale cu capital
integral sau majoritar de stat reprezinti un pas important in aceasti directie. In perioada 2026-
2028, ministerul va extinde analiza riscurilor privind dezastrele naturale si la alte intreprinderi de
stat. Totodatd vom incorpora in mod oficial riscurile legate de clima ale intreprinderilor de stat/
societatilor comerciale cu capital integral sau majoritar de stat in Nota privind riscurile fiscale si
in Cadrul bugetar pe termen mediu (CBTM). Incorporarea acestor riscuri in planificarea fiscala
este esentiala pentru a proteja sustenabilitatea fiscala pe termen lung, pentru a evita realocdrile
bugetare neprevazute si pentru a consolida rezilienta infrastructurii publice critice.

SOE Natural Disaster Risk Summary Dashboard

Effects of Natural Disasters on Key SOE Financial Metrics
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Masuri de atenuare a riscurilor

Masurile de atenuare a riscurilor fiscale aferente intreprinderilor de stat si societatilor
comerciale cu capital integral sau majoritar de stat se refera in prim plan la consolidarea cadrului
legal ce reglementeaza activitatea acestor entitati, prin fortificarea instrumentelor de administrare
si supraveghere a entitatilor cu capital de stat de catre organele de conducere/fondator, precum si
prin promovarea principiilor de buna guvernare si transparenta activitatii desfasurate.
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In acest sens, cu privire la consolidarea cadrului legal aferent administrdrii proprietdtii
publice si entitatilor economice cu capital de stat, se enuntd aprobarea urmadtoarelor acte
normative:

- Legea nr.207/2024 pentru modificarea anexei la Legea nr.121/2007 privind administrarea
si deetatizarea proprietatii publice;

- Hotararea Guvernului nr.487/2025 cu privire la reorganizarea unor intreprinderi de stat;

-Hotérarea Guvernului nr.234/2025 cu privire la alocarea mijloacelor financiare Societatii
cu Raspundere Limitata ,,Arena Nationalda” (pentru majorarea capitalului social)

-Hotérarea Guvernului nr.135/2025 cu privire la alocarea mijloacelor financiare in vederea
majorarii capitalului social al Intreprinderii de Stat ,,Calea Ferata din Moldova™;

- Hotérarea Guvernului nr.559/2024 cu privire la scutirea unor societdfi comerciale de la
plata dividendelor aferente profitului net obtinut in anul 2023;

- Hotararea Guvernului nr.558/2024 cu privire la reorganizarea Societatii pe Actiuni ,,Barza
Alba” prin fuziunea (absorbtia) Societatii pe Actiuni ,,Aroma”;

- Hotérarea Guvernului nr.470/2024 cu privire la reorganizarea Institutiei Publice Centrul
National de Cercetare si Producere a Semintelor prin fuziunea (absorbtia) Intreprinderii de Stat
"Statiunea Tehnologico-Experimentald Pascani" si la modificarea unor hotarari ale Guvernului;

- Hotararea Guvernului nr.442/2024 cu privire la reorganizarea Societdtii pe Actiuni
"Termoelectrica" prin fuziunea (absorbtia) Societatii cu Raspundere Limitata ,,INFO BON”;

- Hotardrea Guvernului nr.413/2024 cu privire la reorganizarea Intreprinderii de Stat
,»Administratia de Stat a Drumurilor”;

- Hotararea Guvernului nr.374/2024 cu privire la alocarea mijloacelor financiare Societatii
cu Raspundere Limitata ,,Arena Nationala”

- Hotararea Guvernului nr.308/2024 cu privire la alocarea mijloacelor financiare in vederea
majorarii capitalului social al Intreprinderii de Stat ,,Calea Ferati din Moldova”;

- Hotararea Guvernului nr.307/2024 cu privire la reorganizarea Institutiei Publice
Universitatea Tehnicd a Moldovei prin fuziunea (absorbtia) Intreprinderii de Stat "Statiunea
Didactica Experimentald Criuleni" si la modificarea unor hotarari ale Guvernului;

In partea ce tine de procesul de reorganizare sau dizolvare a entitdtilor economice cu
capital de stat, se mentioneaza ca:

Concomitent, reducerea numarului entitdtilor supuse monitoringului financiar comparativ cu
anul 2024 se datoreaza reducerii numarului entitatilor cu capital de stat incluse in Registrul
patrimoniului public. Aceasta la randul sau fiind generatd de finalizarea procedurilor de
lichidare/insolvabilitate cu radierea acestora din Registrul patrimoniului public, si anume: (I.S.
,»Centrul Republican pentru Ameliorarea si Reproducerea Animalelor ,,Maximovca”, Anenii Noi,
I.S. Institutul de Stat de Proiectare ,Ruralproiect”, I.S. Centrul de instruire ,,Inmacom-Didactic”,
I.S. Institutul National de Cercetiri si Proiectiri in Domeniul Amenajarii Teritoriului, 4
Urbanismului si Arhitecturii ,,Urbanproiect”, I.S.,,Combinatul Republican de Instruire Auto”).

Intru executarea art.19 alin.(3) lit. b) din Legea nr. 246/2017, continui procesul de
reorganizare a intreprinderilor de stat prin fuziune (comasare) a celor cu gen similar de activitate
in vederea optimizarii resurselor si de transformare a unor intreprinderi de stat in institutii publice,
care preponderent presteaza servicii populatiei/realizeaza functii ale statului. Astfel, se atesta cd in
perioada 2018 —2024 au fost aprobate o serie de Hotarari de Guvern cu privire la reorganizarea
intreprinderilor de stat in alte forme juridice de organizare. In acest sens, 38 intreprinderi de stat
au finalizat procesul de reorganizare (fie prin transformare in institutii publice/ societate pe actiuni,
fie prin fuziune cu institutiile publice noi create). Pentru alte 9 entitdti cu capital de stat, au fost
aprobate Hotédrari de Guvern de reorganizare si actualmente deruleaza procesul de reorganizare
(fie in institutii publice, fie prin fuziune cu institutiile publice noi create). Totodatd, pentru
reorganizarea unor intreprinderi de stat au fost elaborate proiecte de hotarari ale Guvernului de
catre autoritatile competente si sunt in procesul consultarilor publice;

Referitor la administrarea entitatilor economice cu capital de stat, la valorificarea bunurilor
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entitatilor economice cu capital de stat si la asigurarea integritatii si gestionarii eficiente a
patrimoniului public, se remarca ca, Agentia Proprietatii Publice 1n calitate de unic fondator al
intreprinderilor de stat si detindtor unic de actiuni/ parti sociale in societdtile comerciale, isi
propune realizarea In continuare a urmatoarelor actiuni prioritare:

- continuarea prin programul trierii a procesului de reorganizare prin fuziune (absorbtie) a
unor intreprinderi de stat/reorganizare a intreprinderilor de stat in alte forme juridice de organizare
prevazute de legislatie/lichidare a unor Intreprinderi de stat si societdti comerciale cu cota statului
in capital social care nu desfasoara activitate pe parcursul mai multor ani, conform Hotararii
Guvernului nr.911/2022 pentru aprobarea Strategiei cu privire la administrarea proprietdtii de stat
in domeniul intreprinderilor de stat si societatilor comerciale cu capital integral sau majoritar de
stat pentru anii 2023-2030;

- asigurarea integritatii si folosirii eficiente a patrimoniului public din gestiunea/proprietatea
intreprinderilor de stat, a societatilor comerciale cu cota statului in capitalul social;

- coordonarea instrdinarii, gajarii, casdrii, darii in locatiune sau comodat a activelor
intreprinderilor de stat si ale societatilor comerciale cu cotd majoritara de stat;

- elaborarea propunerilor de buget in domeniul administrarii corporative a intreprinderilor
de stat si a societatilor comerciale cu capital integral sau majoritar de stat.

- Totodata, printre recomandarile sale, in domeniul administrarii corporative a
intreprinderilor de stat si a societatilor comerciale cu capital de stat, in vederea consolidarii,
protectiei si valorificarii a proprietatii publice de stat se enumera:

- lansarea unui proces amplu de consultare inter-ministeriala, cu implicarea comunitatii
academice si societdtii civile, cu scopul evaluarii rolului entitatilor economice cu capital de stat in
implementarea politicilor nationale de ramura, identificarea si evaluarea rolului entitatilor
economice cu capital de stat in sistemul economic si administrativ national;

- continuarea procedurilor de evaluare cantitativa si calitativd a patrimoniului
intreprinderilor de stat si al societdtilor comerciale cu capital de stat, in scopul identificarii
bunurilor care nu sunt incluse in circuitul economic, elaborarii unor proiecte de valorificare a
acestora 1n cadrul acelorasi sau in cadrul altor entitati prin transferul activelor subutilizate, precum
si prin accelerarea procesului de deetatizare a activelor neutilizate, inclusiv in cadrul unor proiecte
de parteneriat public-privat.

Tabelul nr. 16. Lista celor mai mari intreprinderi de stat si societdti comerciale
care au efectuat auditul pentru anul 2024

Nr.
d/o

Tipul
situatiilor
financiare

Data Modul de
depunerii | tinere a Raportul auditorului independent
situatiilor |contabilit

Nr. Denumirea
d/o entitatii

(individuale/c
onsolidate)

Situatiile
financiar|
e

financiare atii Opinie cu rezerve Raport
/fara rezerve de audit]

Opinie cu rezerve: Conform Notei 15 ,,Imobilizdri corporale" ale]
Grupului si ale Societdtii sunt inregistrate la 31 Decembrie 2024 in
situatia pozitiei financiare individuale in sumd de 3,236,297,340
MDL si respectiv situatiei pozitiei financiare consolidate ale Grupului
la valoarea de 3,236,854,406 MDL pentru care valoare

imobilizarilor corporale in curs de executie a reprezentat suma d§|
173,491,664 MDL. Urmare procedurilor de audit efectuate existd
conditii semnificative care indica faptul ca imobilizarile corporale in
curs de executie in valoare de 70,694,717 MDL nu mai indeplinesc|
conditiile de recunoastere conform IAS 16 "Imobilizari corporale'
pct. 7 pentru care Societatea in urma inventarierii anuale a prezentat]
aceste obiecte ca fiind lipsite de necesitate tehnologica in utilizarea)

1. Consolidate | 25.03.25 | IFRS
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Nr.
d/o

Denumirea
entitatii

Tipul
situatiilor
financiare

(individuale/c
onsolidate)

Data
depunerii
situatiilor
financiare

Modul de
tinere a
contabilit
atii

Nr.

d/o

Raportul auditorului independent

Opinie cu rezerve
/fara rezerve

Raport
de audit|

Situatiile
financiar|

e

S.A.
,Termoelectrica”

acestora. Drept rezultat al acestor aspecte, nu am putut stabili dacd
este posibil sd fi fost necesare ajustiri cu privire la valoareal
recuperabild a imobilizarilor corporale in curs de executie .Dupa cum|
se prezintd in Nota 18 "Stocuri" Societatea a inregistrat pentru anul
incheiat la 31 Decembrie 2024, stocuri in suma de 136,957 mii MDL.
Ca urmare a procedurilor de audit efectuate exista conditii
semnificative care indica faptul ca stocurile cu o vechime mai mare
de 5 ani in valoare de 30,951,298 MDL nu mai indeplinesc conditiile]
de evaluarea conform IAS 2 "Stocuri" pct. 28 si pct. 34, pentru care
Societatea in urma inventarierii anuale a prezentat aceste obiecte ca|
stocuri de rezerva, stocuri neutilizate, stocuri invechite, stocuri
deteriorate, stocuri foste in folosintd, stocuri cu termen expirat si
pentru care nu a fost recunoscute reduceri ale valorii contabile pana|
la valoarea realizabild netd inclusiv pierderi de stocuri drept
cheltuiald in perioada in care are loc reducerea valorii contabile,
Drept rezultat al acestor aspecte, nu am putut stabili daca este posibil
sa fi fost necesare ajustdri cu privire la soldul stocurilor din situatia

ozitiei financiare individuale.

\Da/ Da

Da/Da

S.A.
,,Moldtelecom”

Individuale

30.04.25

IFRS

Opinie: Am desfasurat auditul nostru in conformitate cu Standardele
Internationale de Audit ("ISA") si Legea privind auditul situatiilon
financiare nr. 271 din 15.12.2017 ("Legea nr. 271/2017"),
Responsabilitatile noastre in baza acestor standarde sunt descrise]
detaliat in sectiunea "Responsabilitatile auditorului intr-un audit al
situatiilor financiare" din raportul nostru. Suntem independenti fatd
de Societate, conform Codului Etic International pentru Profesionistii
Contabili (inclusiv Standardele Internationale privind Independenta)
emis de Consiliul pentru Standarde Internationale de Etica pentry
Contabili ("codul IESBA"), editia 2023 si conform cerintelor de eticd
profesionala relevante pentru auditul situatiilor financiare individuale
din Republica Moldova, inclusiv Legea nr. 271/2017 si ne-am
indeplinit celelalte responsabilitati de eticad profesionald, conform|
acestor cerinte §i conform codului IESBA, editia 2023. Credem c3
probele de audit pe care le-am obtinut sunt suficiente i adecvate
pentru a furniza o baza pentru opinia noastra.

Da/Da

Da/Da

1.S. Calea
Ferata din
Moldova”

Individuale

05.05.2025

SNC

INu a fost efectuat audit pentru anul 2024

S.A. ,,Red-Nord”

Individuale

30.04.25

IFRS

Opinie: Am desfasurat auditul nostru in conformitate cu Standardele
Internationale de Audit (ISA-uri) si Legea privind auditul situatiilor
financiare nr. 271/2017 cu modificarile ulterioare (in continuare
 Legea 271/2017"). Responsabilitatile noastre sunt descrise detaliat in|
sectiunea ,,Responsabilitatile auditorului intr-un audit al situatiilon
financiare individuale" din raportul nostru. Suntem independenti fatd
de Societate, conform Codului Etic International pentru Profesionistii
Contabili (inclusiv Standardele internationale privind independenta)
(Codul IESBA) emis de Consiliul pentru Standarde Internationale de
[Etica pentru Contabili si cerintelor de etica profesionald conform|
Legii 271/2017 care sunt relevante pentru auditul situatiilon
financiare din Republica Moldova. Ne-am indeplinit celelalte
responsabilitati de etica profesionald, conform Codului IESBA si
cerintelor de etica ale Legii 271/2017. Consideram ca, probele de
audit pe care le-am obtinut sunt suficiente si adecvate pentru a furniza
0 bazd a opiniei noastre.

Da/Da

Da/Da

Individuale

IFRS

Opinie cu rezerve: in timpul misiunii de audit am identificat o
deficientd semnificativa a controlului intern, care poate afectal
prezentarea fidela a situatiilor financiare individuale si
responsabilitatea conducerii privind guvernanta corporativa,

Intreprinderea nu are constituit un comitet de audit, contrar bunelor
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Nr.

d/o
i tﬁ;‘:;;:or Data  |Modul de
Nr. Denumirea b depunerii | tinere a Raportul auditorului independent
P financiare 5 - g
d/o entitatii s . situatiilor |contabilit o
> (individuale/c v, <t .. Situatiile
5 financiare atii Opinie cu rezerve Raport >
onsolidate) . - . [financiar
/fara rezerve de audit|

e

practici de guvernanta si cerintelor pentru entitatile de interes public,
conform art. 6, alin. ('11), lit. a) din Legea cu privire la intreprindereal
de stat si intreprinderea municipald nr.246/2017 si art. 44 alin, (1) din
Legea privind auditul situatiilor financiare nr.271/2017. Acest aspect
indicd un control intern inadecvat si o slabd guvernanta, crescand
riscul de denaturare semnificativa fie din eroare, fie din frauda.
Dupa cum se prezintdi in Nota 14 ,lmobilizari corporale",
intreprinderea detine active corporale in valoare de 2,215,825,813 lei,
INu am putut obtine suficiente dovezi de audit adecvate pentru a
confirma dreptul de gestiune al intreprinderii asupra unor bunuri
imobile (cladiri si constructii speciale) supuse inregistrarii obligatorii
in registrul bunurilor imobile, in valoare totald de 34,473,921 lei,
Documentele justificative puse la dispozitie nu au fost suficiente
pentru a sustine recunoasterea acestora in situatiile financiare
individuale.
Dupa cum se prezintd in Nota 20 "Creante comerciale si alte creante",
la 31 decembrie 2024, intreprinderea are creante comerciale si alte]
creante curente in valoare de 343.946.475 lei, pentru care nu a fost
calculata si recunoscutd pierderea de depreciere. Intreprinderea nu 2|
aplicat [FRS 9 ,Instrumente financiare" in intocmirea situatiilor
financiare individuale, utilizdnd in schimb tratamente contabile care]
iS,,Moldelectrica corespund Standartului IAS 39,,Instrumente financiare: recunoastere Da/Nu| Da/Nu
? si evaluare”, care nu mai este aplicabil in ceea ce priveste creantele si
alte instrumente financiare. incepand cu 1 ianuarie 2018 IFRS 9
prevede cerinte specifice privind clasificarea, evaluarea si
deprecierea activelor financiare. Conducerea nu a determinat
impactul aplicarii IFRS asupra situatiilor financiare individuale, iar
noi nu am putut obtine suficiente probe de audit pentru a cuantifical
ajustarile care ar fi fost necesare. Nerespectarea standardului IFRS 9
afecteazd prezentarea, evaluarea si notele aferente activelor
financiare din situatiile financiare individuale.
in acelasi timp asa cum se prezinti in Nota 26 ,,Provizioane pentru|
alte datorii si taxe” la situatiile financiare individuale, Intreprindereal
a inregistrat, la data de 31 decembrie 2024, un provizion pentrul
creante nerecuperabile in valoare de 10.523.774 lei, constituit in|
exercitiul financiar anterior (2023). Pana la data de raportare, acest
provizion nu a inregistrat nici o miscare si nu a fost prezentatd nicio
justificare economica sau juridica clara privind mentinerea acestuia,
conform cerintelor aplicabile privind recunoasterea si mentinerea
provizioanelor. Lipsa unei documentatii adecvate cu privire la baza|
estimarii, evenimentul generatoare si evaluarea probabilitatii de
pierdere ridica indoieli semnificative asupra caracterului justificat al
recunoasterii i pastrdrii acestui provizion in situatia pozitiei
financiare. Aceastd situatie poate conduce la o denaturare
semnificativa a pozitiei financiare si a rezultatului exercitiului, cu un
posibil impact asupra indicatorilor financiari.
Dupa cum se prezinta in Nota '19. "Stocuri", la 31 decembrie 2024,
intreprinderea are stocuri in valoare de 318 147 397 lei, pe parcursull
misiunii de audit am identificat faptul ca pierderea din depreciere aj
stocurilor, 1n special pentru stocurile cu miscare lenta, este, in opinia
noastra, subevaluata. Pe baza calculelor si analizei noastre, estimam|
cd ajustarea valorii nete realizabile ar fi trebuit sd fie mai mare decat
cea recunoscuta de intreprindere la data situatiei pozitiei financiare,
in acelasi timp intreprinderea a finregistrat in contabilitate of
depreciere a stocurilor constatate in urma inventarierii, care vor fj
casate in perioada viitoare in suma de 736.349 lei in lipsa deciziei
conducerii cu privire la rezultatele inventarierii si contrar destinatiei
deprecierii stocurilor. in plus, nu am fost prezenti la inventariereal
fizica a stocurilor desfasurata de intreprindere la sfarsitul exercitiului
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Nr.
d/o

Tipul
situatiilor
financiare

(individuale/c
onsolidate)

Data Modul de
depunerii | tinere a Raportul auditorului independent
situatiilor |contabilit
financiare atii Opinie cu rezerve Raport
/fara rezerve de audit]

Nr. Denumirea

d/o entitatii o

¥ Situatiile

financiar|
e

financiar si, totodatd, procesul de inregistrare a rezultatelor
inventarierii in contabilitate nu a fost finalizat. in aceste conditii, ny|
am putut obtine probe de audit suficiente si adecvate cu privire 13
existenta si valoarea stocurilor prezentate in situatiile financiare]
individuale la data de 31 decembrie 2024. In cazul in care am fi avut]
acces la probele necesare, este posibil ca ajustarile rezultate sa fi avut
un impact semnificativ asupra valorii stocurilor, rezultatului
exercitiului financiar si capitalurilor proprii ale intreprinderii.
intreprinderea nu dispune de o metodologie documentati privind|
contabilizarea tranzactiilor aferente aplicate consecvent, in cursul
exercitiului financiar 2024 au fost inregistrate corectii aferente
exercitiilor precedente (2022-2023), in valoare totala de 1193
milioane lei, din care 87,5 milioane lei aferente anului 2022 si 31,8
milioane lei aferente anului 2023, recunoscute ca pierderi. Aceste
ajustari ridicd semne de Intrebare cu privie la respectarea cerintelor
Standardului international de Contabilitate 8 - ,,Politici contabile,
modificari ale estimdrilor contabile si erori" (IAS 8), afectand|
comparabilitatea si prezentarea fidela a situatiilor financiare
individuale.

Notele explicative la situatiile financiare individuale nu includ toate
informatiile cerute de cadrul de raportare aplicabil, respectiv|
prevederile art. 22 din Legea nr, 287/2017 si IFRS-urile. Aceast3|
omisiune constituie o abatere de la cerintele cadrului de raportare]
financiara aplicabil, afectand caracterul complet al informatiilor
prezentate in situatiile financiare si limitdnd gradul de transparentd)
fata de utilizatorii acestora.

IDupa cum se mentioneaza in Nota 31 ,,Angajamente", anumite clauze
financiare, astfel cum sunt definite in acordurile dintre intreprindere
si Banca Europeand pentru Reconstructie si Dezvoltare (BERD) nu|
au fost respectate in anul incheiat la 31 decembrie 2024, si anume,|
rata de acoperire a costului datoriei a intreprinderii la 31 decembrie
2024 a fost sub pragul minim specificat in acord, de 1.1, aceastal
constituie o incalcare semnificativd a conventiilor. Acest aspect
reprezintd o incertitudine semnificativa care poate pune la indoiald)
capacitatea Intreprinderii de a-si continua activitatea si poate afecta
conformitatea situatiilor financiare cu scopul propus.

Atragem atentia asupra Notei 2.5.1 . "Venituri din transportul
energiei electrice" care prezinta faptul ca activitatea intreprinderii si
tarifele aferente serviciului de transport al energiei electrice sunt
reglementate de catre Agentia Nationald pentru Reglementare in
Energetica (ANRE). Prin urmare, reglementarile ANRE pot avea un
impact semnificativ asupra performantei financiare a intreprinderii,
precum si asupra valorii contabile a activelor si datoriilor
intreprinderii.

Opinie: Atragem atentia asupra Notei 3.2.4. ,,Veniturile din contracte
cu clientii" care prezinta faptul ca activitatea Societatii si tarifele de
furnizare a energiei electrice si termice sunt reglementate de catre
IAgentia Nationald pentru Reglementare in Energeticd (ANRE). Prin|
S.A.,,CET- urmare, reglementarile ANRE pot avea un impact semnificativ asupral Da/Da | Da/Da
6. Nord” Individuale | 29.04.25 | IFRS perforrpangei f.'lnanciafe a .S'ocietétii', precum s1 asupra valorii

contabile a activelor si datoriilor Societatii. Opinia noastra nu este|
imodificat ca urmare a acestui aspect.

Opinie cu rezerve: contractul de audit a fost semnat in anul 2025 si
nu am avut posibilitatea de a asista inventarierea fizica a activelor]
imobilizate si a stocurilor la 31 decembrie 2024. De asemenea, nu am|
28.04.25 [[FRS putut obtine probe de audit suficiente si adecvate prin proceduri
alternative pentru a verifica cantitatea si valoarea contabild a acestor
active. in consecintd, nu am putut determina daci ar fi fost necesara|
ajustarea situatiilor financiare in ceea ce priveste aceste elemente.

Individuale/
Consolidate
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Nr.
d/o

Denumirea
entitatii

Tipul
situatiilor
financiare

(individuale/c
onsolidate)

Data
depunerii
situatiilor
financiare

Modul de
tinere a
contabilit
atii

Nr.
d/o

Raportul auditorului independent

Opinie cu rezerve

/fara rezerve de audit|

Situatiile
financiar|
e

Raport

S.A.
,,Combinatul de
\Vinuri Cricova”

\Valoarea stocurilor de materiale reflectatd in Situatiile Financiare laj
data de raportare constituie 212,2 milioane lei, acestea fiind
recunoscute la valoarea de cost, contrar prevederilor Politicilor
Contabile interne aplicabile pentru anul 2024 (pct. 2.5) si cerintelor
standardului TAS 2 ,,Stocuri", care stipuleazd ca stocurile trebuie
evaluate si prezentate la valoarea cea mai mica dintre cost si valoarea
realizabild netd. Testele de audit efectuate au identificat existental
unor stocuri in valoare totald de 1.133,6 mii lei, care nu au inregistrat]
migcari pe parcursul ultimilor trei ani (2022-2024).
in cursul procedurilor de audit aplicate, s-a constatat ca entitatea nu aj
efectuat calculul impozitului pe profit amanat, desi acesta era necesar
in conformitate cu cadrul de raportare aplicabil si cu politicile proprii
aprobate.

Nu/Da|Nu/Nu

i.S. Fabrica de
Sticld din
Chisindau”

Individuale

29.04.2025

IFRS

Opinie: Am efectuat auditul in conformitate cu Standardele
Internationale de Audit (ISA). Responsabilitatile noastre conform
acestor standarde sunt ulterior descrise in sectiunea Responsabilitateal
auditorului pentru auditul situatiilor financiare. Suntem independenti
fata de Intreprindere conform Codului Etic al Profesionistilor
Contabili (Codul IESBA) emis de Consiliul pentru Standardele
Internationale de Etica si am indeplinit alte responsabilitati etice in|
conformitate cu acest cod. Consideram ca probele de audit obtinute]
sunt suficiente si adecvate pentru expunerea opiniei de audit.

Da/Nu | Da/Nu

is. ,,Posta
Moldovei”

Individuale

30.04.25

IFRS

Opinie cu rezerve: Pentru exercitiul financiar incheiat la 31
Decembrie 2024, veniturile din vanzari recunoscute in situatia
profitului sau pierderii si alte elemente ale rezultatului global
reprezintd suma de 566,979,323 MDL. Avand in vedere valoarea)
semnificativd, natura complexd si dependenta de sistemele]
informationale utilizate, recunoasterea acestor venituri este expusd
unui risc inerent cu privire la exhaustivitatea si acuratetea
inregistrarilor contabile. Pe parcursul anului auditat, sistemul

informational a fost supus unui atac de tip ransomware. Totodata,)
sistemul de control intern aferent sistemelor informationale nu oferd
asigurdri suficiente privind gestionarea accesului, modificarilor di

natura si nivelul de risc inerent aferent recunoasterii veniturilor, nu aj
fost posibil sa efectudm proceduri alternative de audit pentru a obtine
dovezi suficiente cu privire la exhaustivitatea si acuratetea veniturilor

si a creantelor comerciale pentru exercitiul incheiat la 31 decembrie]
2024. Prin urmare, nu am putut determina daca ar fi fost necesare]
ajustari semnificative ale acestor sume in situatiile financiare aferente
exercitiului incheiat la 31 decembrie 2024. Opinia auditorului asupra
situatiilor financiare aferente exercitiilor financiare incheiate la 31
decembrie 2021, 2022 si 2023 a exprimat, de asemenea, o rezerva in|
legatura cu acest aspect.
Credem ca probele de audit pe care le-am obtinut sunt suficiente si
adecvate pentru a furniza o baza a opiniei noastre cu rezerve.

sistem, incidentelor de securitate si actualizarilor critice. Considerén§|Da/Nu Da/Nu

Individuale/
Consolidate

Opinie cu rezerve: Dupd cum este descris in Notele 8 (i) si 9 din
situatiile financiare consolidate si individuale anexate, situatiile
consolidate si individuale ale pozitiei financiare prezintd creante pe|
termen lung in suma de 1.321.621.614 MDL la 31 decembrie 2024
(31 decembrie 2023:1.330.621.614 MDL) datorate de Termoelectric:l

S.A., care au fost achizitionate ca fiind depreciate. Cu toate acestea,
aceste creante nu au fost contabilizate ca fiind depreciate 1
recunoasterea initiala. in plus, la 31 decembrie 2024 si 31 decembrie
2023 nu au fost efectuate evaludri ale deprecierii acestora sau

prezentate dezvaluiri privind riscul de credit. Opinia noastra asupr:
situatiilor financiare consolidate pentru perioada de gestiun:‘
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d/o

Denumirea
entitatii

Tipul
situatiilor
financiare

(individuale/c
onsolidate)

Data
depunerii
situatiilor
financiare

tinere a

ati

Modul de

contabilit

Nr.
d/o

Raportul auditorului independent

Opinie cu rezerve
/fara rezerve

Situatiile
financiar|
e

Raport
de audit|

10.

S.A.
,,Energocom”

IFRS

incheiatd la 31 decembrie 2023 a fost cu rezerve ca urmare a acestui
aspect.
in plus, desi in august 2024 Societatea a convenit cu debitoruil un|
grafic de rambursare a acestei creante pe o perioada de 15 ani, in|
situatiile financiare consolidate si individuale creanta este inregistratal
la valoarea nominald. IFRS impun ca activele financiare pe termen|
lung care nu sunt purtatoare de dobanda sa fie recunoscute la valoarea
actualizatd a fluxurilor de numerar viitoare actualizate utilizand o ratd
de piatd adecvata.
IA fost impracticabil pentru noi sd determindm masura in care
situatiile financiare consolidate si individuale sunt denaturate cal
urmare a acestor aspecte, inclusiv ajustarile necesare asupra
,.Creantelor pe termen lung" si ,Rezultatului reportat” la 31
decembrie 2024 si 31 decembrie 2023, pierderilor asteptate din riscul
de credit, ,,Rezultatului financiar” si ,,Profitului sau pierderii nete”
pentru perioadele de gestiune incheiate la aceste date, precum si
asupra prezentarilor de informatii aferente.

Grupul/ Societatea a aplicat scutirea pentru uz propriu din IFRS 9
instrumente Financiare in contabilizarea contractelor de cumparare
si vanzare de gaze in situatiile financiare consolidate si individuale.
De asemenea, gazele detinute ca stocuri au fost evaluate la cost. Cu

toate acestea, modelul de afaceri al Grupului si al Societatii si
structura pietei in ceea ce priveste contractele de cumparare si
vanzare de gaze din 2023 si 2024 indica faptul ca Grupul/Societatea
actioneaza ca un intermediar pe piata angro a gazelor naturale, cu
contractele Incheiate cu scopul de a genera o marja de dealer. Prin
urmare, aceste contracte intra in domeniul de aplicare al IFRS 9 si ar
trebui sé fie contabilizate si evaluate ca instrumente derivate bazate
pe marfuri la valoare justa, iar stocurile ar trebui evaluate la valoare
justa mai putin costurile de vanzare. A fost impracticabil pentru noi
sa cuantificam efectele acestei abateri de la cerintele IFRS asupra
valorilor contabile ale ,,Stocurilor”, instrumentelor derivate bazate
pe marfuri (active) si instrumentelor derivate bazate pe marfuri
(pasive) la 31 decembrie 2024 si 31 decembrie 2023, asupra
,,Veniturilor”, ,,Costului vanzarilor”, castigurilor sau pierderilor din
modificarea valorii juste a instrumentelor derivate bazate pe marfuri
si asupra ,,Profitului sau pierderii nete” pentru perioadele de
gestiune incheiate la aceste date. Opinia noastra asupra situatiilor

financiare consolidate pentru perioada de gestiune incheiata la 31
decembrie 2023 a fost de asemenea cu rezerve ca urmare a acestui

aspect.

Da/Da | Da/Nu

Opinie cu rezerve: La31 decembrie 2024 valoarea stocurilor de
imateriale reflectate in Situatiile Financiare constituie 85,3 min lei,
fiind prezentate la valoarea de cost contrar prevederilor Politicilor
Contabile pentru anul 2024 (p.2.5), cat si prevederilor IAS 2|
,Stocuri" care solicita recunoasterea stocurilor la valoarea cea mai
mica dintre cost si valoarea realizabilda netd. Urmare a efectuarii de
catre auditori in cadrul misiunii de audit a testelor au fost identificate
stocuri, care nu au inregistrat micsorari pe parcursul ultimilor 3 ani
(2022-2024), in valoare totald de 1,8 lei si care prezintd semne de
depreciere. Tinem sd mentiondm, cd pe parcursul perioadei de
gestiune Entitatea a inregistrat si stocuri cu miscare lenta pentru care
la fel nu a fost efectuatd in cadrul inventarierii anuale testarea la|
depreciere a acestora, pentru a determina valoarea realizabila neta si
a efectua ajustarile necesare in evidenta contabila.

ILa data de 31 decembrie 2024, Societatea inregistreaza in Situatiile
[Financiare creante fara micsorare pe parcursul ultimilor 3 ani (2021 -
2024) in valoare de 3,8 min lei, din care cu valori peste 100 mii lei -
2,9 mln, iar creante compromise si care se afld in litigii 3,2 mlin|
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d/o

Denumirea
entitatii

Tipul
situatiilor
financiare

(individuale/c
onsolidate)
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financiare
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tinere a
contabilit
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Nr.

d/o

Raportul auditorului independent

Opinie cu rezerve
/fara rezerve

Raport
de audit|

Situatiile
financiar|

e

11.

S.A.
Franzeluta”

Individuale

30.04.25

IFRS

(Europrod Invest SRL 649,3 miln, si Statiunea Didactico-
[Experimentald Stauceni 1.250,0 mln, Sphere Group SRL 1.259,2
mln.). Probabilitatea de recuperare a acestor creante este incerta.
Politicile Contabile ale entitatii pentru anul 2024 prevad decontare:l

e

creantelor compromise in mod direct la cheltuielile perioadei d
gestiune curente fard crearea provizioanelor (p.2.6), metoda
prevazuta de SNC, insa cadrul de reglementare si raportare financiara)
pentru Entitate este conform IFRS, ceea ce presupune estimarea si
recunoasterea provizionului pentru creante compromise in|
conformitate cu prevederile IAS 37,,Provizioane, datorii contingente]
si active contingente".

In conformitate cu prevederile IAS 37 ,Provizioane, datorii
contingente si active contingente,,, IAS 19 ,,Beneficiile angajatilor si
p-2.9 din Politicile Contabile pentru anul 2024 si intru respectarea
principiului prudentei, Entitatea urma sd constituie provizioane
aferente cheltuielilor si platilor preliminare la achitared
indemnizatiilor pentru concediile ordinare ale personalului. Soldul
concediilor anuale neutilizate la situatia din 31 decembrie 2024
constituie 17,864 zile, ceea ce exprimat valoric ca urmare a testelor
efectuate de auditori constituie estimativ 9,5 min lei (a fost determinat
in baza informatiei cu privire la suma salariului mediu anual per
angajat, care la randul sdu a fost determinat pornind de la suma totala)
a retribuirii muncii in cadrul entitatii pentru anul 2024 si conform
metodologiei de calculare a indemnizatiei de concediu prevazute in|
HG 426/2004).

IAtat IAS 12 ,,lmpozit pe profit", cét si Politicile Contabile a Entitatii
pentru anul 2024 prevad calculul impozitului pe profit aménat, ce
presupune identificarea diferentelor temporare dintre baza fiscala

activelor si a datoriilor si valoarea contabila a acestora din situagij
pozitiei financiare. Contrar celor enuntate, calculul impozitului pe
profit nu a fost efectuat.

Da/Da

Da/Nu

12.

S.A. ,Furnizarea
Energiei
Electrice Nord”

Individuale

IFRS

Opinie cu rezerve: La 31 decembrie 2024, Societatea are creante
comerciale in valoare de 285 948 106 lei, datorii comerciale in|
valoare de 304 155 898 lei. Nu am primit confirmari de sold de la|
clienti persoane fizice si partial persoane juridice, si nu am putut sd
ne convingem prin mijloace alternative cu privire la existenta si
exhaustivitatea soldurilor respective la 31 decembrie 2024. In|
consecintd, nu am putut stabili, daca sunt necesare ajustari privind
soldul creantelor comerciale, datoriilor comerciale in situatia pozitiei
financiare la 31 decembrie 2024. Recunoasterea veniturilor din
livrarea energiei prin contorizarea netd de achizitie a energiei
electrice In kw au fost injectate in retea si furnizate la consumatorii
final, fara costuri de achizitie a energiei electrice. Conform
Standardelor Internationale de Audit, exista un risc implicit in|
devierea perioadei de facturare si recunoasterii veniturilor si
cheltuielilor, si anume, in diferite perioade fiscale, sau modificarii
rezultatului financiar pentru anul 2024.

Da/Da

Da/Nu

13.

S.A. ,,Loteria
Nationala a
Moldovei”

Consolidate/
Individuale

SNC

Opinie: Am auditat situatiile financiare consolidate si individuale ale
societatii pentru exercitiul incheiat la 31.12.2024, pe baza carora au
fost intocmite situatiile financiare consolidate.In raport am exprimat
opinia ca situatiile financiare pe baza cérora s-au intocmit situatiile]
financiare consolidate prezintd o imagine veridicd si fideld, in
conformitate cu cadrul relevant de raportare financiara.

Da/Da

Nu/Nu

14.

S.A.
,,Moldovagaz”

Individuale

11.04.2025

SNC

INu a fost efectuat auditul pentru anul 2024.

Nu/Nu

Da/Nu

15.

Aeroportul
International

Individuale

20.05.2025

SNC

Opinie: In opinia auditorului, situatiile financiare individuale anexate]
ale "Aeroportul International Chisindu” si prezinta fidel sub toate
aspectele semnificative pozitia financiard, performanta financiard,

60




Nr.
d/o
. tE;I:ilﬁor Data  |Modul de
Nr. Denumirea financi depunerii | tinere a Raportul auditorului independent
—— inanciare | . . s
d/o entitatii ... situatiilor |contabilit L
> (individuale/c o, e .. Raport |Situatiile
onsolidate) financiare atii Opinie cu rezerve apo W inanciar
/fara rezerve de audit
,,Eugen Doga” fluxurile de numerar si situatia modificarilor capitalului propriu, Da/Nu|Da/Nu
Chisinau aferente exercitiului incheiat la 31 decembrie 2024, in conformitate
cu Legea contabilitdtii si raportarii financiare nr.287 din 15.12.2017,
si Standardele Nationale de Contabilitate.

2.3 Riscuri, asociate sectorului financiar

Tendinte si evolutii recente

Drept un instrument generic de identificare a acumuldrii riscurilor sistemice in sectorul
financiar este utilizat indicele de stres financiar (ISF), care la sfarsitul lunii august 2025
semnaleaza lipsa unor tensiuni 1n sistemul financiar.

La situatia din 31.08.2025 ISF a constituit 0,36. Acesta a Inregistrat o descrestere cu 0,021
comparativ cu perioada similard a anului precedent. Dinamica descendentd a indicelui a fost
generatd de diminuarea valorii care capteaza stresul pe piata valutara si pe piata bancard, in timp
ce subindicele aferent pietei ratelor dobanzilor a consemnat o evolutie ascendenta.

Graficul 12. Evolutia ISF-MD si a componentelor acestuia
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In perioada de referintd, in sectorul bancar a continuat tendinta de crestere a activelor,
depozitelor, capitalului, bancile fiind capabile sa acopere riscurile ce rezultd din activitatea lor. De
asemenea, bancile mentin niveluri de lichiditate inaltd. BNM a continuat procesul de supraveghere
a sectorului financiar din Republica Moldova, in vederea prevenirii si limitarii riscurilor.
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Prognoze bugetare pe termen mediu

Avand in vedere emisiunea obligatiunilor de stat in valoare de 13 341,2 mil. lei, pe termen
de pana la 25 de ani, care au fost transmise in contul Bancii Nationale a Moldovei in scopul
executdrii de catre Ministerul Finantelor a obligatiilor de platd derivate din garantiile de stat
acordate in anii 2014-2015 pentru cele trei banci, estimarile privind platile ce urmeaza a se efectua
din bugetul de stat in contul deservirii obligatiunilor de stat respective (plata dobanzilor si a sumei
principale) se situeaza sub 0,2 - 0,3% din PIB in perioada anilor 2024-2028.

Tabelul nr. 17. Pliatile MF pentru deservirea obligatiunilor de stat emise in scopul
executarii obligatiilor la garantiile de stat acordate in anii 2014-2015%)

2024 2025 2026 2027 2028
prognoza | prognoza | proghoza | proghoza
-mil. lei 927,5 951.3 976,2 985,6 994,8
- % din PIB 0,3 0,3 0,3 0,2 0,2

*) conform graficului de emisiune si rascumparare a obligatiunilor de stat

Este necesar de mentionat ci, potrivit modificirilor introduse in art.38' lichidarea bancii
poate fi prelungitd de Banca Nationald cu una sau mai multe perioade, durata fiecarei perioade
fiind de cel mult 2 ani, in baza demersului argumentat al lichidatorului bancii.

Evaluarea riscurilor viitoare si masuri de atenuare a acestora

In continuare sunt prezentate informatii privind riscurile din sectorul financiar, evaluate in
baza obiectivelor intermediare din Strategia privind politica macroprudentiala.

Obiectivul intermediar I: Reducerea si prevenirea cresterii excesive a creditelor si a
efectului de levier

Riscurile abordate:
» Crestere accelerata a creditarii insotitd de relaxarea standardelor de creditare -
Moderat
» Creditarea accelerata si acumularea riscului in cadrul unui anumit sector sau unei
anumite categorii de active - Redus

Amortizorul anticiclic de capital

Experienta internationald sugereaza ca exista o probabilitate mai mare de aparitie a crizelor
financiare dupd o perioada in care imprumuturile totale din economie cresc rapid, principalul
indicator de masurare a ciclului financiar fiind creditul privat raportat la PIB. In baza acestui
indicator, BNM urmareste nivelul de deviatie al valorii raportului credit bancar privat
nefinanciar/PIB trimestrial ajustat sezonier (in continuare — raportul credit/PIB) de la tendinta sa
pe termen lung. Referentialul pentru amortizor reflectd ciclul de creditare si riscurile datorate
cresterii excesive a creditelor in Republica Moldova. Conform datelor oficiale, publicate de BNM
si Biroul National de Statistica la situatia din trimestrul IV 2024, in perioada analizata
componentele raportului credit/PIB au manifestat o crestere, creditarea continuind tendinta de
crestere din perioadele precedente.
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Graficul 13. Evolutia raportului credit/PIB fata de tendinta sa pe termen lung
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Sursa: BNM, BNS

Raportul credit/PIB a constituit, in acelasi trimestru, o valoare de 97,8 la suta, in crestere cu
6,1 p.p. fatd de valoarea sa anterioara. Prin urmare, devierea raportului credit/PIB de la tendinta sa
pe termen lung, a constituit 2,7 la suta.

Indicatorul cresterii nivelului creditarii bancare, calculat ca schimbarea procentuald a
creditdrii bancare a sectorului privat nefinanciar, indica faptul ca creditarea bancara este in crestere
cu 8,2 la suta fatd de trimestrul precedent. In acelasi timp, cresterea PIB-ului trimestrial ajustat
sezonier fati de trimestrul precedent a constituit 1,5 la sutd. In concluzie, cresterea PIB-ului
trimestrial ajustat sezonier s-a realizat intr-un ritm mai lent decat creditarea, ceea ce a condus la
cresterea cu 6,2 p.p. a devierii raportului credit/PIB de la tendinta sa pe termen lung comparativ
cu trimestrul precedent.

Devierea raportului credit/PIB de la tendinta sa pe termen lung a inregistrat pentru prima
datd in ultimii ani un nivel excesiv al riscului sistemic ciclic, ceea ce ii atribuie referentialului
amortizorului anticiclic valoarea de 0,23 la suta.

In acest context, pentru a spori rezilienta bancilor la eventuale socuri viitoare, BNM a decis
introducerea, in iulie 2025, a unei cerinte suplimentare de capital sub forma amortizorului
anticiclic de capital, care va intra in vigoare la sase luni de la publicare. Amortizorul anticiclic de
capital are ca scop principal cresterea rezilientei sistemului bancar pe parcursul fazelor de
expansiune ale ciclului financiar si limitarea efectelor negative ale unei corectii ulterioare.

Credite noi acordate

Sectorul bancar

Fluxul de credite noi acordate de sectorul bancar in primele opt luni ale anului curent a
totalizat 53 779,3 mil. MDL, consemnand o crestere anuald de 29,5 la sutd comparativ cu perioada
similard a anului precedent. Evolutia pozitivd a fost determinatd, in principal, de expansiunea
creditarii persoanelor fizice (+44,0 la suta), sustinuta de cererea robustad pentru credite de consum
si ipotecare, precum si de avansul creditelor acordate persoanelor juridice (+22,8 la sutd).
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Fluxul creditelor ipotecare noi, in primele opt luni ale anului curent, a totalizat 7 856,0 mil.
MDL, inregistrand o crestere de 81,9 la suta fata de perioada similara a anului precedent. Totodata,
ponderea creditelor noi acordate in valutd sau indexate la cursul valutar a fost de 0,9 la suta din
totalul fluxului de credite ipotecare noi, reflectind preferinta accentuatd a debitorilor pentru

imprumuturi in moneda nationala.

Astfel, la data de 31 august 2025, soldul creditelor ipotecare a Inregistrat o crestere anuala
de 51,0 la suta, atingadnd nivelul de 23 769,5 mil. MDL, iar ponderea in portofoliul total de credite

al sectorului bancar s-a majorat pana la 24,4 la suta (Graficul 14).

Graficul 14. Evolutia creditelor noi si a soldului creditelor pentru imobil acordate persoanelor
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Fluxul creditelor noi de consum acordate in primele opt luni ale anului curent a totalizat 11
125,7 mil. MDL, inregistrand o crestere anuald de 26,6 la sutd comparativ cu perioada similara a
anului precedent. Ponderea creditelor de consum acordate in valuta s-a mentinut la un nivel redus,

circa 0,1 la suta din fluxul total al creditelor de consum noi.

Astfel, la data de 31 august 2025, soldul total al creditelor de consum acordate de sectorul
bancar a atins 18 046,4 mil. MDL, consemnand o crestere de 33,0 la suta fatd de aceeasi perioada

a anului anterior (graficul 15).

Graficul 15. Evolutia creditelor noi si a soldului creditelor pentru consum acordate
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Calitatea creditelor

Ladata de 31 august 2025, soldul total al creditelor acordate de sectorul bancar si clasificate
in categoriile neperformante a Inregistrat o crestere de 55,9 la sutd fatd de perioada similard a
anului precedent. Evolutia a fost determinatd, in principal, de majorarea soldului creditelor
neperformante aferente persoanelor fizice cu 41,4 la suta, concomitent cu o crestere de 30,0 la suta
in cazul creditelor neperformante ale persoanelor juridice.

Rata creditelor neperformante (NPL) pe sectorul bancar, conform cerintelor prudentiale
nationale, a Tnregistrat o crestere de 0,7 p.p. fatd de nivelul din perioada similara a anului precedent,
atingand 5,2 la suta. Pe componente, rata NPL aferentd creditelor acordate persoanelor juridice s-
a majorat usor, pana la 5,7 la suta (+0,1 p.p.), iar rata NPL aferenta creditelor acordate persoanelor
fizice a crescut mai pronuntat, pana la 4,4 la suta (+1,6 p.p.) (graficul 16).

In cazul creditelor acordate persoanelor fizice, rata NPL aferenta creditelor de consum a
crescut cu 0,4 p.p. (echivalentul a 244,6 mil. MDL), iar rata NPL aferenta creditelor ipotecare a
crescut cu 2,8 p.p. (echivalentul a 797,6 mil. MDL).

Graficul 16. Evolutia calitatii creditelor pe tipuri de debitori
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*Rata NPL a fost calculatd conform cerintelor prudentiale.

Sursa: BNM

Sectorul de creditare nebancard — organizatii de creditare nebancard (OCN) si asociatii de
economii si imprumut (AEI)

La situatia din 30.06.2025, OCN detineau o cotd de 14,7 la sutd in portofoliul total de
credite si imprumuturi, acordate la nivelul sistemului financiar, fiind in descrestere cu 0,3 p.p.
comparativ cu perioada similard a anului precedent.

Piata OCN a atins in trimestrul II 2025 valoarea portofoliului de credite de 16 389,3 mil.
MDL, in crestere anuald cu 2 358,3 mil. MDL sau 16,8 la suta. Creditarea companiilor a continuat
sa creascda pe parcursul anului 2025, inregistrand o majorare de 13,0 la sutd, fata de aceeasi
perioada a anului precedent, echivalent a 598,9 mil. MDL, pana la un total de 5 203,6 mil. MDL.
Creditarea persoanelor fizice a consemnat crestere anuala de 13,2 la suta.

De asemenea, se constatd o inrdutatire a calitatii portofoliului de credite. Astfel rata NPL a
inregistrat o crestere pana la 12,0 la sutd urmare cresterii soldului creditelor neperformante care a
atins valoarea totala de 1 949,3 mil. MDL.
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La finele trimestrului I1 2025, volumul activelor totale ale AEI a insumat valoarea de 1 385,9
mil. MDL. Ponderea imprumuturilor acordate constituie 89,7 la suta din valoarea totald a activelor.
Valoarea totald a imprumuturilor acordate membrilor AET a insumat 1 243,5 mil. MDL, fiind in
crestere cu 10,1 la sutd fata de anul precedent. Calitatea portofoliului de imprumuturi al AEI
prezintd un nivel de performanta relativ stabil, cu o ratd a imprumuturilor neperformante (NPL)
de 6,5 la suta.

Obiectivul intermediar II: Reducerea si prevenirea necorelarii excesive a
scadentelor si a lipsei de lichiditate pe piata

Riscurile abordate:
» Riscul de lichiditate pe termen scurt si pe termen lung - Redus
» Riscul dependentei excesive de surse mai putin stabile de finantare - Redus

Sectorul bancar

Cerinte de lichiditate

Indicatorii principali de lichiditate, precum acoperirea necesarului de lichiditate (LCR),
lichiditatea pe termen lung si lichiditatea pe benzi de scadenta, se situeaza peste limitele
prudentiale stabilite de reglementari, ceea ce denotd o expunere redusa la riscuri de lichiditate,
evidentiind mentinerea unui nivel confortabil al lichiditatii In sectorul bancar, indicand o
capacitate solida a bancilor de a-si onora obligatiile pe termen scurt.

Totodata, se observd o usoara tendintd de diminuare a unor indicatori fatd de perioada
precedentd, pe fondul cresterii volumului de creditare. Cu toate acestea, nivelurile actuale raiman
semnificativ peste pragurile minime cerute, sugerand ca sistemul bancar dispune de rezerve
suficiente pentru a face fatd eventualelor socuri de lichiditate si pentru a sustine in continuare
activitatea de creditare.

Depozitele bancare

Depozitele persoanelor fizice au ramas principala sursa de finantare, crescand de peste doua
ori in perioada 2021-2025 (de la 36 mld. MDL la peste 81 mld. MDL) si mentindnd o pondere
relativ stabild, de aproximativ 58—61 la sutd din total. In acelasi timp, depozitele persoanelor
juridice au inregistrat o evolutie pozitiva, dar mai lenta, urcand de la 15 mld. MDL la circa 52 mld.
MDL, cu o coti de aproximativ 39-42 la suti. In ansamblu, structura depozitelor denoti o
incredere sustinutd a populatiei in sistemul bancar si o diversificare echilibratd a surselor de
finantare.

Raportul Credite/Depozite

La situatia din 31.08.2025, raportul ,,credite/depozite” s-a majorat cu 8,9 p.p. fatd de sfarsitul
anului 2024, inregistrand valoarea de 71,5 la suta, ceea ce denotd o sporire a intermedierii
financiare pe fonul cresterii mai lente a ritmului de atragere a depozitelor, comparativ cu cresterea
mai accelerata a creditarii.

Sectorul de creditare nebancard — OCN si AEI
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Graficul 17. Structura surselor de finantare (OCN)
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Alte datorii

AEl se finanteazi in
proportie de 59,7 la suta din
contul depunerilor de economii si 2,4 la sutd din contul creditelor primite, iar cota capitalului
propriu reprezinta 35,7 la suta din pasivele totale.

Obiectivul intermediar III: Limitarea concentrarilor de expuneri directe si
indirecte

Riscurile abordate:
» Riscul de concentrare a expunerilor - Redus

Indicele de concentrare sectoriala

Monitorizarea concentrdrii sectoriale este efectuatd in vederea identificarii potentialei
acumulari de risc sistemic aferent concentrarii expunerilor sectoriale pentru realizarea obiectivului
intermediar al politicii macroprudentiale privind limitarea concentrarilor de expuneri directe si
indirecte.

Masurarea concentrarii sectoriale a bancilor s-a efectuat prin utilizarea indicilor Herfindahl-
Hirschman (HHI'?) si Herfindahl-Hirschman ajustat la risc (HHI sk '®). Pentru aprecierea nivelului
de concentrare, se utilizeazi doi indicatori: limita de concentrare maximal admisibila'® si pragul
de concentratie sporitiZ’,

Ca urmare a analizei efectuate, la situatia din 30.06.2025, nu au fost identificate semnale de
concentrare sectoriald excesiva. Toate bancile Inregistreaza valori reduse si medii ale indicatorilor
selectati, situandu-se cu mult sub limita de concentrare maxima admisibila.

La sfarsitul trimestrului II 2025, valoarea HHI pentru sectorul bancar a constituit 0,1465, in
crestere cu 1,4 la suta fata de trimestrul precedent si cu 3,8 la suta fatd de anul precedent. Aceasta
evolutie a fost determinata, in principal, de majorarea ponderii creditelor acordate ramurilor cu
pondere semnificativa in portofoliu total, Tn mare parte, pentru procurarea/constructia imobilului
si pentru consum.

HHI;isk inregistreaza valori mai ridicate comparativ cu HHI. Nivelul indicatorului HHIsk
pentru sectorul bancar in trimestrul analizat a constitut 0,1476, in crestere cu 1,3 la sutd fatd de
trimestrul precedent si cu 3,4 la suti fatd de anul precedent. In acelasi timp, valoarea indicatorului
continuad sa se plaseze sub limita de concentrare maxima admisibila (0,6).

17 Indicatorul HHI atribuie fiecarui sector acelasi risc, totodatd, nu se tine cont de dimensiunile sectoarelor si contributia acestora la produsul economic agregat.
18 Indicatorul HHIrisk permite s ia in calcul riscul specific fiecdrei ramuri de activitate, pornind de la nivelul creditelor neperformante conform standardelor
prudentiale (cu restante la plata principalului sau a dobanzii peste 90 zile) pentru fiecare ramura.

19 Cel mai inalt nivel al HHI:isk, inregistrat de vreo bancd, care nu s-a soldat cu lichidarea sau interventia statului in banca respectiva.

20 Media istorica a distantei dintre cel mai concentrat portofoliu bancar si concentrarea intregului sector bancar, aplicatd la concentrarea sectorului bancar pentru
perioada curenta.
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Graficul 18. Repartizarea indicelui de concentrare HHIrisk
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Obiectivul intermediar IV: Limitarea impactului sistemic al stimulentelor
nealiniate in vederea reducerii hazardului moral

Riscurile abordate:
» Impactul potential al dificultatilor intampinate de institutiile de importantd sistemica
asupra stabilitatii pietei financiare i a economiei reale - Redus

Sectorul bancar

Societdatile de importanta sistemica din Republica Moldova (O-SII)

In conformitate cu art.63 alin.(7) din Legea privind activitatea bancilor nr.202/2017, BNM, in
calitate de autoritate competentd, identifica bancile care sunt societati de importanta sistemica (in
continuare O-SII). Identificarea acestora se efectueaza in baza Metodologiei de identificare a
societdtilor de tip O-SII din Republica Moldova.

Identificarea bancilor sistemice are ca scop neadmiterea riscului sistemic excesiv in sectorul
bancar, prin asigurarea supravegherii si reglementarii eficiente si corespunzatoare impactului
sistemic caracteristic acestora.

Prin Hotararea nr.115 din 22 mai 2025, Comitetul executiv al Bancii Nationale a Moldovei, in
temeiul Legii nr. 202 din 06.10.2017 privind activitatea bancilor si 1n conformitate
cu Metodologia in vigoare, conform situatiei din 31.12.2024, a stabilit bancile care sunt societati
de importanta sistemica din Republica Moldova, dupa cum urmeaza:

- BC ,MAIB” S.A.

- BC ,,Moldindconbank™ S.A.
- OTP Bank S.A.

- B.C. ,,Victoriabank” S.A.

In acelasi timp, au fost stabilite si ratele amortizorului aferent societitii de importanta
sistemicd (amortizorul O-SII), pentru bancile identificate ca societati de tip O-SII din Republica
Moldova:

- 1,5% pentru BC ,,MAIB” S.A.
- 1,0% pentru BC ,,Moldindconbank™ S.A.
- 0,5% pentru OTP Bank S.A.
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- 0,5% pentru B.C. ,,Victoriabank” S.A.

Toate bancile de importanta sistemicad continud sa mentind niveluri robuste de solvabilitate
si lichiditate, reflectate prin indicatori-cheie, precum rata fondurilor proprii, efectul de levier si
gradul de acoperire a necesarului de lichiditate, demonstrand astfel rezilienta lor in fata
provocdrilor financiare si capacitatea de a-si onora obligatiile pe termen scurt si lung.

Sectorul de creditare nebancard — OCN si AEI

In sectorul OCN se mentine gradul mediu de concentrare a pietei, observat in trimestrele
precedente. Astfel, primele 10 companii dupa active au insumat 77,3 la sutd din volumul pietei la
situatia de la finele trimestrului II 2025, totodatd top-10 OCN dupd@ marimea portofoliului de
imprumuturi insumeaza 75,8 la suta din piata.

Nivelul de concentrare pe piata AEI prezinta valori relativ scizute, in comparatie cu alti
reprezentanti ai pietei financiar-nebancare. Astfel, top-10 AE] dupa marimea activelor reprezinti
58,1 la suta din portofoliul total, totodata top-10 AEI dupa marimea portofoliului de imprumuturi
insumeaza 58,7 la suta din portofoliul total.

Situatia financiara a sectorului de asigurari

La situatia din 30.06.2025, in Republica Moldova activau 9 societati de asigurare (dintre
care § societdti practicau doar activitate de asigurdri generale si o societate compozita desfasura
simultan activitate In categoriile ,,asigurari generale” si ,asigurari de viatd”), 54 brokeri de
asigurare sau de reasigurare, 51 agenti de asigurare si 34 agenti bancassurance.

La sfarsitul semestrului I al anului 2025, sectorul de asigurdri se caracteriza prin cresterea
activelor, capitalului si a rezervelor tehnice fata de sfarsitul trimestrului precedent. Primele brute
subscrise si despagubirile achitate pe parcursul primului semestru al anului 2025 s-au majorat fata
de perioada similara a anului precedent. Valorile medii pe sector ale ratei de solvabilitate si ale
coeficientul de lichiditate au crescut comparativ cu situatia din 31.03.2025, att pentru activitatea
de asigurari generale, cat si pentru activitatea de asigurdri de viatd. Totodata, profitul net s-a
diminuat fata de aceeasi perioada a anului precedent, iar rata operationald combinatd este in
crestere. O societate de asigurare a inregistrat pierderi din activitatea desfasurata pe parcursul
primului semestru al anului 2025.

Situatia financiara a sectorului asigurari si conformarea cu reglementarile prudentiale

La 30.06.2025, situatia financiara a sectorului de asigurari, reflectata in baza rapoartelor
prezentate de catre participantii profesionisti pe piata asigurdrilor, a inregistrat urmatoarele
tendinte:

Activele, solvabilitatea si lichiditatea societatilor de asigurare

Activele totale ale societdtilor de asigurare au inregistrat la situatia din 30.06.2025 o
valoare de 5 640,0 mil. MDL, in crestere cu 73,2 mil. MDL sau 1,3 la suta fatd de situatia din
31.03.2025. Valoarea activelor lichide a constituit 3 326,9 mil. MDL, in crestere cu 2,5 la suta fata
de situatia din 31.03.2025, ceea ce reprezintd 59,0 la sutd din activele totale inregistrate de cétre
societatile de asigurare. Valoarea activelor lichide raportatad la valoarea rezervelor tehnice totale
pe piatd a fost de 101,7 la suta.

Toate societdtile de asigurare licentiate au inregistrat rate de solvabilitate mai mari de
100%. Rata medie de solvabilitate pentru activitatea de asigurari generale a fost in crestere cu 10,5
p-p- fata de situatia din 31.03.2025 si a constituit 182,6 la sutd, societatile de asigurare raportand
rate de solvabilitate cuprinse intre 141,2 la sutd si 251,1 la sutd. Pentru activitatea de asigurari de
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viata a fost inregistratd o ratd de solvabilitate de 579,1 la sutd, in crestere cu 19,5 p.p. fatad de
situatia din 31.03.2025.

La situatia din 30.06.2025, fondurile proprii eligibile ale societatilor de asigurare au
constituit 1 491,8 mil. MDL, 1n crestere cu 80,0 mil. MDL sau 5,7 la suta fatd de 31.03.2025.

La data de 30.06.2025, toate societdtile de asigurare au inregistrat coeficienti de lichiditate
mai mari de 1 pentru fiecare categorie de asigurari, variind pentru activitatea de asigurari generale
intre 1,51 si 5,88. In medie in sectorul de asigurari, coeficientul de lichiditate pentru activitatea de
asigurdri generale a fost In crestere cu 0,2 puncte fata situatia din 31.03.2025 (de 1a 3,3 1a 3,5), iar
pentru asigurari de viata fiind raportata o crestere de 0,6 puncte (de la 15,8 la 16,4).

Acoperirea cu active a rezervelor tehnice si a cerintei de capital minim

La situatia din 30.06.2025, valoarea totala a activelor admise si final distribuite pentru
acoperirea rezervelor tehnice si a cerintei de capital minim a fost de 4 225,4 mil. MDL, excedentul
de active dupa acoperire constituind 545,9 mil. MDL. Societdtile de asigurare detineau suficiente
active pentru acoperirea rezervelor tehnice, precum si toti asiguratorii, cu exceptia unui singur caz,
dispuneau de suficiente active pentru acoperirea cerintei de capital minim, avand in vedere
restrictiile stabilite in legislatie.

Garantarea depozitelor in banci

Expunerea potentiald maximala a statului fatd de sectorul bancar poate fi exprimata prin
suma obligatiunilor totale a sectorului bancar (cu exceptia capitalului) care la situatia din
31.08.2025 insumeazi 44,7 la sutd din PIB2!. Aceasti cifrd oferd un indiciu brut al pasivelor
maxime posibile pe care guvernul ar putea fi solicitat sa le asume intr-un scenariu extrem de putin
probabil (cel mai rau caz). Cea mai semnificativd parte a obligatiunilor bancare reprezintd
depozitele clientilor care la finele lunii august 2025 au constituit 136,0 mld. MDL.

Totodati, conform ultimelor date disponibile la situatia din 30.06.2025%2, suma depozitelor
garantate de Fondul de garantare a depozitelor in sistemul bancar (FGDSB), in limita nivelului de
acoperire actual de 200 mii lei per deponent per banca, reprezintd 46,7 mld. MDL. Valoarea
mijloacelor financiare destinate garantarii depozitelor, detinuta de Fond, constituie 1 413,0 mil.
MDL. Aceasta reprezintd 3,02 la suta din totalul depozitelor garantate inregistrate in sectorul
bancar. Suma depozitelor garantate dar neacoperite de FGDSB constituie 45,3 mld. MDL sau 13,5
la sutd din PIB.

In cazul in care mijloacele financiare ale Fondului de acoperire a depozitelor bancare sunt
insuficiente pentru onorarea obligatiilor sale, conform prevederilor art. 44, pct. 2 din Legea
nr.160/2023 cu privire la garantarea depozitelor in banci, FGDSB poate contracta imprumuturi de
la Banca Nationala pe un termen de maxim de 3 luni, cu conditia garantarii integrale a acestora cu
valori mobiliare de stat emise de Ministerul Finantelor. Expunerea maxima a statului in acest caz
ar constitui 45.3 mld. MDL.

Riscuri privind necesitatea de capitalizare a Bancii Nationale a Moldovei

in anul 2024 BNM a inregistrat un profit disponibil pentru distribuire in marime de 3 221,94
mil. MDL care, in conformitate cu Legea nr. 548/1995 privind Banca Nationala a Moldovei, a fost
alocat integral la majorarea capitalului statutar si astfel a fost majorata rata de capitalizare de la
3,39 la sutd pana la 6,85 la suta din totalul datoriilor monetare ale BNM, suplinind astfel capitalul
peste nivelul minim reglementat de 4.00%. Restabilirea nivelului capitalului statutar la 31

2IPIB-ul este calculat ca suma mobild pentru ultimele 4 trimestre disponibile; incepand cu trimestrul 111, 2024.
22La situatia din 30.06.2025 depozitele bancare pe sistem au constituit 133,2 mld. MDL.

70



decembrie 2024 peste nivelul minim de 4,00% din obligatiuni monetare prin alocarea profiturilor
proprii a eliminat necesitatea aportului de capital din partea Ministerului Finantelor de 620,37 mil.
MDL solicitat in anul 2024 pentru acoperirea deficitului de capitalizare raportat la situatia din 31
decembrie 2023. De altfel, acest aport nu fusese transferat pana la sfarsitul anului 2024 de catre
Guvern, in persoana Ministerului Finantelor.

2.4 Garantiile de stat emise si platile ce ar putea fi efectuate de ciatre Ministerul Finantelor,
in calitate de garant al Programului de stat ,,Prima Casa”

=9

Programul de stat ,,Prima Casa” are drept scop facilitarea accesului persoanelor fizice la
achizitia unei locuinte prin contractarea de credite garantate partial de stat), in special pentru
familii tinere. Implementarea Programului respectiv are loc prin intermediul Institutiei Publice
Organizatia pentru Dezvoltarea Antreprenoriatului. Este necesar de mentionat cd la data de 31 iulie
2024, de catre Parlamentul Republicii Moldova, prin Legea nr.218/2024 pentru modificarea unor
acte normative (,,Prima casa Plus”) au fost operate modificari la Legea nr.293/2017 privind unele
masuri in vederea implementarii Programului de stat ,,Prima casd”, inclusiv in partea cotei
procentuale a garantiei de stat, care va constitui 70%, 65% sau 50% din soldul creditului ipotecar,
in dependentd de locul amplasarii locuintei, statutul cladirii si termenul de dare n exploatare a
imobilului. Pana la adoptarea modificarilor la Legea nr.293/2017, cota de garantare a creditului
contractat in cadrul Programului, a constituit 50% din soldul creditului ipotecar. Respectiv,
modificarea cotelor de garantare, de cétre stat, a creditului ipotecar destinat procurdrii locuintei in
cadrul Programului ,,Prima casd” atrage dupa sine inclusiv majorarea cheltuielilor bugetare
viitoare, In contextul executarii garantiilor de o valoare mai mare.

La situatia din 30 septembrie 2025, soldul creditelor garantate acordate in cadrul
Programului a constituit 4 106,8 mil. lei, in Legea bugetului de stat pentru anul 2025, fiind
prevazuta limita soldului garantiilor de stat interne in suma de 4 900,0 mil. lei, iar pentru onorarea
angajamentelor aferente executdrii garantiilor de stat - 10,0 mil. lei.

Avand in vedere stabilirea noilor cote de garantare, de catre stat, si ca rezultat cresterea
volumului garantiilor de stat ce ar putea fi emise pe termen mediu in cadrul Programului de stat
,,Prima casd”, estimdrile privind platile ce urmeaza a se efectua din bugetul de stat in contul acestor
garantii se situeaza sub 0,003% din PIB in perioada anilor 2026-2028, riscul asociat materializarii
obligatiilor contingente ramanand a fi unul moderat.

Pe parcursul a 9 luni ale anului 2025 nu au fost activate garantii de stat acordate in cadrul
Programului de stat ,,Prima casa”. Totodatd, in bugetul de stat a fost restabilitd suma de 0,4 mil.
lei. Pe termen mediu, perioada 2026-2028, riscurile de activare a garantiilor de stat vor fi
conditionate de solvabilitatea debitorilor.

Tabelul nr. 18. Prognoza soldului garantiilor de stat si a platilor contingente aferente

2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 prjﬁj . prj;izzd prjgoizzd prjgiizd
Soldul garantiilor de stat la sfarsit de perioadi®
- mil. lei 9286 | 1233,8 | 18345 | 18336 | 16825 | 2462,6 | 49000 5500,0 6500,0 | 7500,0
-%dinPIB | 04 0,6 08 0,7 0,6 0,8 14 15 2,0 2,2
Pldati MF in calitate de garant pentru garantiile de stat emise

3y exceptia garantiilor de stat emise in anii 2014-2015 pentru asigurarea stabilitdtii sistemului financiar national, care au fost convertite

in anul 2016 in datorie de stat.
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- mil. lei 0,0 0.17 0.18 0,5 1,90 0,4 10,0 10,0 13,0 16,0

- % din PIB 0,0 0,0001 0,0001 | 0,0002 0,0006 0,0001 0,003 0,003 0,003 0,004

2.5 Riscuri, asociate parteneriatului public-privat (PPP)

Parteneriatul public-privat (in continuare - PPP) reprezintda o forma de cooperare intre
autoritatile publice si mediul de afaceri ce se instituie in scopul contribuirii la atragerea de investitii
private pentru realizarea proiectelor de interes public.

Cadrul normativ este reglementat prin Legea nr. 179/2008 cu privire la parteneriatul public-
privat, cu modificarile ulterioare ce stabileste principiile de baza ale parteneriatului public-privat,
formele, modalitatile si procedura de realizare a acestuia, drepturile si obligatiile partenerului
public si ale partenerului privat.

In prezent, de citre Agentia Proprietitii Publice sunt monitorizare 45 de contracte PPP si
concesiune, inclusiv 15 contracte la nivel central (5 contracte active, 5 contracte finalizate, 1
contract nerealizat, 1 contract in proces de rezolutiune, 3 contracte reziliate) si respectiv 30
contracte la nivel local, (11 contracte active, 2 contract nerealizat, 3 contracte suspendate, 2
contracte in proces de rezolutiune, 12 contracte reziliate).

Astfel, la nivel central si local, Agentia Proprietdtii Publice monitorizeazd contracte de
parteneriat public-privat si concesiune active, inclusiv stocheaza informatia receptionata de la
partenerii publici privind evolutia procesului de implementare, inclusiv cele in proces de
rezolutiune. Parcursul deruldrii acestora este caracterizat atdt din aspecte realizabile cat si
deficiente de implementare, iar institutiile vizate intreprind madsuri in vederea inlaturarii
impedimentelor parvenite si in scopul transparentei prezintd periodic informatia Agentiei
Proprietatii Publice.

Contractele de parteneriat public-privat au fost initiate in urmatoarele domenii:

Protectia mediului;

resurse energetice alternative si eficienta energetica;

transport si infrastructura;

educatie si Invatimant;

servicii medicale;

alte servicii.

In anul 2024/2025, au fost monitorizate 7 contracte in domeniul protectiei mediului, 5
contracte domeniu resurselor energetice alternative si eficienta energetica, 11 contracte in
domeniul transport si infrastructurd, 3 contracte in domeniul educatiei si invatdmantului, 15
contracte in domeniul ocrotirii sdnatatii (servicii medicale), 4 contracte servicii neatribuite altor
categorii.

Tabelul nr. 19. Contractele PPP si concesiunea pentru perioada 2011-2024 pe domenii de activitate,
la situatia din 30.06.2025%

Domeniile

TOTAL

Active, in
derulare

Finalizate

Nerealizate

Suspendate

In proces de
rezolutiune

Reziliate

Central | Local

Central | Local

Central | Local

Central | Local

Central | Local

Central | Local

1. Protectia
mediului

- 2

- 1

- 1

- 1

- 2

2. Resurse
energetice
alternative si
eficienta
energetica
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3. Transport si
infrastructurd 1 B 4 N 1 1 1 1 2
4. Educatie si
invatdmant 3 - 3 - - - - - - - -
5. Servicii
medicale 15 2 4 1 - - - - - - - 1
6. Alte servicii 4 3 - - - - - - - - -
TOTAL 45 5 11 5 - 1 2 - 3 1 2 3

* - perioada de raportare despre implementarea PPP

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

In prezent, un singur parteneriat public-privat, Pentru proiectarea si constructia arenei
polivalente de interes national, presupune cheltuieli guvernamentale regulate. Doar in cadrul
acestui contract au fost efectuate plati directe din bugetul de stat - pentru Arena polivalenta de
interes national. In perioada anilor 2018-2024, statul a contribuit la formarea capitalului social al
S.R.L. ,,Arena Nationald” cu aport in marime de 473,1 mil lei, alocate prin plati directe.

In cadrul celorlalte proiecte, desi pliti directe in buget nu sunt previzute, riscurile fiscale se
pot materializa in cazuri de reziliere a contractelor si achitarii unor despagubiri sau rambursarii
investitiilor efectuate la momentul rezilierii contractului.

Mai jos este descrisa situatia actuald pentru parteneriatele public-private de interes national
pentru care Agentia Proprietatii Publice a fost desemnatd de catre Guvern in calitate de partener
public/concedent sau i-a fost transmisa partea sociala a societdtii publice de implementare a
contractului de parteneriat public-privat.

> Parteneriat public-privat ..Proiectarea si constructia arenei polivalente de interes
national”, aprobat prin Hotarirea Guvernului nr. 250/2018, care are ca obiectiv proiectarea,
constructia, dotarea tehnica si darea in exploatare a arenei polivalente de interes national. Contract
semnat Intre Ministerul Educatiei, Culturii si Cercetarii, S.R.L. ,,Arena Nationald”, Summa
Turizm Yatirimciligi Anonim Sirketi si S.R.L. ,,Sam Investment Company”, la 24.08.2018, pe un
termen de 12 ani, cu o valoare a investitiilor de 43 mil. EUR. Ulterior, prin Acordul nr.1 la
Contractul de parteneriat public-privat valoarea investitiilor reprezinta 44,5 mil. EURO.

Prin Hotéarirea Guvernului nr.529/2019 cu privire la transmiterea partii sociale a unei
societdti comerciale, la modificarea si abrogarea unor hotariri ale Guvernului, Agentiei Proprietatii
Publice i-a fost atribuita calitatea de asociat unic al S.R.L. ,,Arena Nationala’’.

In prezent, proiectul mai comporta riscuri aferente domeniului finantelor publice, deoarece:

Un aspect important, tine de problema sumelor Taxei pe Valoare Addugata, aflate in litigiu
de contencios administrativ, pe care partea partenerului privat considera si solicita a fi indreptatit
sd nu le plateasca in virtutea reglementdrilor specifice aferente activitatii investitionale,
incercandu-se conditionarea cu solutionarea administrativa a acestui aspect problematic de cétre
Guvern.

In consecinta, riscurile financiare directe aferente acestui contract pentru urmitoarea
perioada fiscala sunt urmatoarele:

a) Suportarea unui volum incert de cheltuieli curente pentru intretinerea Complexului ,,Arenei
Nationale”.

b) Litigiile existente si pendinte in instanta de contencios nationald pe problema TVA-ului
rezultat din livrarile contractate In scopurile executarii lucrarilor de edificare a Complexului
arene polivalente de interes national.

¢) Un eventual litigiu international la initiativa partii Partenerului privat, pe oricare dintre
problemele financiare enuntate;

d) Riscul omisiunii de platd in termen a transelor va avea consecinta iminentd a declansarii
procedurii executarii gajului (ipotecii) atat asupra intregului complex al Arenei Nationale si
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terenului aferent, in total de circa 69 ha, precum si a suprafetelor de teren adiacente ipotecate,
precum si intrarea in insolventd a S.R.L. ,,Arena Nationalad”.

> Parteneriat public-privat ,.Modernizarea si eficientizarea activititii 1.S. ,,Girile si
Statiile Auto”, aprobat prin Hotararea Guvernului nr. 898/2018, care are ca obiectiv modernizarea
si eficientizarea activitatii filialelor 1.S. ,,Garile si Statiile Auto” prin dezvoltarea unei afaceri
fezabile, generatoare de profit, cu stabilirea unor conditii riguroase de activitate in concordanta cu
prevederile legale. Contract semnat intre Agentia Proprietatii Publice si S.R.L. ,,Garile Auto
Moderne”, la data de 17.12.2018 pe un termen de 25 de ani, cu o valoare a investitiilor de 200,5
mln. lei.

Tinand cont de situatia in care pana la data de 20.08.2022, S.R.L ,,Gérile Auto Moderne” in
calitate de Partener privat, nu a asigurat nivelul preconizat de investitii si nu a prezentat Garantia
de buna executie a Contractului eliberatd de o banca comerciald, aferente anului trei investitional,
care s acopere inclusiv perioada 20.01.2021-19.01.2023, in temeiul pct. 15.1.2 coroborat cu pct.
15.3, prin prisma art. 23 alin. (2) al Legii nr. 179/2008 cu privire la parteneriatul public-privat, pct.
20.1 si pct. 28 al Contractului nr. 3/09 din 17.12.2018. Prin demersul nr. 09-05-5391 din
23.08.2022, Agentia Proprietatii Publice, a informat Partenerul privat ca notificarea de rezolutiune
nr. 09-05-3132 din 17.05.2022, a Contractului nr. 3/09 din 17.12.2018, si-a produs efectele, astfel
contractul de parteneriat public-privat a fost reziliat unilateral din data de 20.08.2022.

In vederea executirii efectelor rezolutiunii Contractului nr. 3/09 din 17.12.2018, Agentia
Proprietatii Publice a emis Ordinul nr. 241 din 12.08.2024 cu privire la demararea procedurii de
preluare unilaterala de la S.R.L. ,,Garile Auto Moderne” si transmiterea activelor Garilor si
Statiilor Auto cdtre LS. ,, Directia pentru Exploatarea Imobilului”.

In perioada 19.08 — 30.08.2024, Comisia de preluare unilaterala si transmitere a asigurat
procedura de preluare unilaterald de la S.R.L. ,,Géarile Auto Moderne” si transmiterea activelor
Garilor si Statiilor Auto citre 1.S. , Directia pentru Exploatarea Imobilului”.

Prin urmare au fost identificate urmatoarele riscuri aferente acestui contract:

a) investitiile ratate conform pct. 5.1 al Contractului nr. 3/09 din 17.12.2018 si Anexei nr. 3;
b) beneficiul direct ratat (redeventa anuald) conform pct. 2.7 al Contractului nr. 3/09 din

17.12.2018 si Anexei nr. 2, pentru perioadd de ramasa din cei 25 ani contractuali;

c) restituirea investitiilor confirmate printr-un audit de conformitate efectuate/suportate de catre

Partenerul privat pentru modernizarea obiectelor stabilite conform Anexei nr. 3 la Contractul

nr. 3/09 din 17.12.2018;

d) cheltuieli de judecata, inclusiv asistenta juridica.

»>  Parteneriat public-privat .,Dezvoltarea activititilor Loteriei Nationale din sectorul
loteriilor si pariurilor la competitii/evenimente sportive, inclusiv prin intermediul retelelor
de comunicatii electrice”, precum si Parteneriat public-privat ,.Serviciile din domeniile ce
constituie monopol de stat gestionate de S.A. ,,Loteria Nationala a Moldovei”, aprobat prin
Hotérarea Guvernului nr. 237/2017, care are ca obiectiv modernizarea si extinderea activitatilor
din domeniul jocurilor de noroc prin atragerea investitiilor private, a celor mai bune practici si
know-how, asigurand reducerea riscurilor asociate legate de activitatea din domeniu si majorarea
incasarilor la bugetul public national.

Contractul de parteneriat public-privat privind dezvoltarea activitatilor Loteriei Nationale
din sectorul loteriilor si pariurilor la competitii/evenimente sportive, inclusiv prin intermediul
retelelor de comunicatii electronice nr. 1/09 din 23.04.2018, semnat intre intre Agentia Proprietatii
Publice si S.A. ,,Loteria Nationald a Moldovei”, pe de o parte, si NGM SPC Limited si S.R.L.
“NGM Company”, pe de alta parte, si Contractului de parteneriat public-privat pentru dezvoltarea
activitatilor Loteriei Nationale a Moldovei din sectorul automatelor de joc cu céstiguri banesti,
inclusiv prin intermediul retelelor de comunicatii electronice nr. 2/09 din 23.04.2018, semnat intre
intre Agentia Proprietatii Publice si S.A. ,,Loteria Nationala a Moldovei”, pe de o parte, si “Novo
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Gaming M Technologies GmbH” si S.R.L. “NOVO INVESTMENT MLD”, pe de alta parte, pe
un termen de 15 de ani.

Conform contractelor Partenerul public beneficiaza de 75% din total veniturilor din sectorul
loteriilor s1 90% din total venituri, sectorul pariurilor la competitii/evenimente sportive.

in cazul Contractelor nr. 1/09 din 23.04.2018 si nr. 2/09 din 23.04.2018 anticipam riscuri
subsecvente schimbarilor in politica bugetar-fiscald pentru anul 2026, adica riscuri fiscale, ca
efect al majorarii cotelor de impozitare, In timp ce acordul asumat cu partenerul privat stabileste
garantia stabilitatii cotelor de impozitare aplicabile, ceea ce In consecinta ar putea determina
optarea de catre partenerul privat pentru rezolutiunea contractului si eventuala revendicare in
ordine judiciara a venitului ratat si altor eventuale prejudicii colaterale sau subsecvente.

Riscurile si consecintele rezilierii contractelor PPP pentru dezvoltarea activitatilor S.A.
»Loteria Nationald a Moldovei”, pot aparea din obligatia de platd a despagubirilor de catre
Partenerul public in cazurile survenirii temeiurilor de reziliere de catre parti.

In spetd, din partea Partenerilor privati ar fi:

a) Riscul modificarilor legislative si a politicii autoritatii publice, care nu pot fi anticipate la
semnarea contractelor si care sunt adresate direct, specific si exclusiv proiectului, ceea ce
conduce la costuri de capital sau operationale suplimentare din partea Partenerului privat.
Partenerul privat este in drept de a rezilia contractul in cazul survenirii unor riscuri de
natura politica si de modificari legislative, in urma careia Republica Moldova risca sa fie
obligata de catre Centrul International de Arbitraj al Camerei Economica Federale
Austriece de la Viena sa achite sume destul de semnificative pentru Republica Moldova.

b) Intimpinarea dificultitilor privind accesul la o anumitd locatie pentru desfisurarea
activitatii operationale.

c¢) Incapacitatea Partenerului privat de a asigura resursele financiare In cuantumuri si
termeni stabiliti.

d) Riscul ca pe teritoriul Republicii Moldova sa activeze site-uri neautorizate in domeniul
contractelor, care duc in eroare jucdtorii, creand premize pentru migrarea jucatorilor si
resurselor financiare ale acestora din tard cdtre agenti economici care desfasoara
activitatea In zona tenebra a jocurilor de noroc din diferite zone off-shore, cu riscuri
substantiale pentru finantarea actiunilor ilegale, inclusiv finantarea terorismului. In urma
migratiei jucatorilor, se vor micsora esential incasarile din vanzari si respectiv veniturile
S.A. ,Loteria Nationald a Moldovei” si partenerului privat, precum si diminuarea
esentiala a defalcarilor in bugetul public national.

e) Riscul ca pe parcursul realizdrii contractelor se va modifica regimul de impozitare general
in defavoarea Partenerului privat sau a Partenerului public.

f) Riscul producerii unor schimbari fundamentale si neasteptate In situatia si conditiile
economice generale, care pot avea impact asupra cheltuielilor si veniturilor din cadrul
proiectului de parteneriat public-privat, cu impact asupra cresterii marimii costurilor
operationale peste cele anticipate, cu consecinte directd asupra capacitdtii Partenerului de
asi Indeplini obligatiile conform contractului
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2.6 Alte riscuri

Fondurile de urgenta ale Guvernului

Pe parcursul anului bugetar pot surveni situatii, care necesitd alocare suplimentard de
mijloace financiare din bugetul de stat. Astfel de situatii sunt: lichidarea consecintelor calamitatilor
naturale, in caz de epidemii, situatii exceptionale cu caracter tehnogen (incendii, explozii, avarii
etc.), natural (fenomene geofizice, geologice, meteorologice si altele periculoase) si biologico-
social (boli contagioase, intoxicdri in masd etc.), precum si necesitatea alocarii resurselor
financiare pentru finantarea unor cheltuieli, care nu au fost incluse in bugetele autoritatilor si poarta
caracter de urgenta.

In scopul atenudrii acestor riscuri si asigurarii unui raspuns prompt la astfel de situatii, Legea
finantelor publice si responsabilitdtii bugetar-fiscale prevede, ca prin legea bugetara anuald in
cadrul bugetului de stat pot fi create Fondul de rezerva al Guvernului (pentru finantarea
cheltuielilor urgente care survin pe parcursul anului bugetar si care nu au fost posibil de anticipat
si, respectiv, de prevazut in bugetul aprobat) si Fondul de interventie al Guvernului (pentru
finantarea cheltuielilor urgente legate de lichidarea consecintelor calamitatilor naturale (cu
exceptia prejudiciului adus culturilor vegetale sau animale), in caz de epidemii, precum si in alte
situatii exceptionale). De asemenea, prevederile legale admit completarea fondului de interventie
pe parcursul anului bugetar cu donatii de la persoane fizice si juridice.

Majoritatea activitatilor din fondul de interventie sunt concentrate pe asigurarea unui raspuns
post-eveniment si mai putin pe aspectele de planificare pre-eveniment si activitati pro-active
pentru reducerea riscurilor la dezastre.

Volumul fondurilor de urgentd se aproba reiesind din volumul de resurse disponibil al
bugetului de stat si poate fi modificat pe parcursul anului in dependentd de nevoile de finantare
exceptionald si neprevazute, ce apar pe parcursul anului bugetar.

Tabelul nr.20. Dinamica alocarii si utilizarii mijloacelor fondurilor de urgenta pentru
anii 2020-2025

mii lei
Anii
2020 2021 2022 2023 2024 2025
Denumire fondul de | fondul de | fondul de | fondul de | fondulde | fondulde | fondulde | fondulde | fondulde | fondulde |fondulde|fondul de
rezervd | interventie | rezerva | interventie | rezerva interventie | rezerva interventie rezerva interventie | rezervd |interventie
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

Aprobat 50.000,0]  38.000,0] 161.500,0] 116.321,3] 500.000,0{ 300.000,0| 500.000,0] 540.000,0] 150.000,0| 250.000,0| 150.000,0|250.000,0

Precizat 107.000,0| 279.730,0| 500.000,0{ 323.000,0| 900.000,0| 800.000,0] 486.000,0] 540.000,0| 130.000,0[ 250.000,0{ 150.000,0| 310.000,0

Executat 100.817,5| 277.836,4| 147.075,4| 195.982,0| 801.367,0 657.371,3| 402.068,7| 335.110,9 60.728,5| 175.606,1] 3.303,8|206.654,1
Executat/precizat

(%) 94,22 99,32 29,42 60,68 89,04 82,17 82,73 62,06 46,71 70,24 2,20 66,66
Executat/aprobat

(%) 201,64 731,15 91,07 168,48 160,27 219,12 80,41 62,06 40,49 70,24 2,20 82,66

Astfel, In perioada 2020-2023, urmare a multimplelor crize (COVID-19, criza refugiatilor,
criza energetica, calamitatile naturale precum a secetei din anul 2022) volumul fondurilor de
urgenta a fost majorat esential comparativ cu perioadele precedente, ceea ce a permis Guvernului
de a interveni prompt 1n gestionarea crizelor si de a asigura alocarea mijloacelor financiare pentru
masurile cu caracter exceptional In scopul diminudrii impactului crizelor.
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Alocatiile aprobate initial pentru fondurile de urgentd ale Guvernului in anul 2025 au
constituit circa 0,11 % in PIB, sau cu 0,01 p.p. mai putin comparativ cu ponderea in PIB a
fondurilor de urgenta precizate pentru anul 2024.

Alocatiile fondului de rezerva pentru anul 2025 constituie 150 mil. lei si la situatia din
31.08.2025 au fost executate la nivel de 2,2%.

Pentru fondul de interventie au fost aprobate alocatii in suma de 310 mil. lei, la situatia din
31.08.2025 fiind executate la nivel de 66,7%.

Documente executorii

Platile aferente documentelor executorii (cu executare silitd si benevold), incepand cu anul
2016,se planifica in buget, iar executarea acestora este la nivel de 97% fata de planul precizat, iar
raportate la bugetul aprobat, se atestd o subestimare permanenta a acestor cheltuieli.

In anul 2025 cheltuielile pentru plata documentelor executirii practic au fost majorate fati
de anul 2024 cu 41,8 %, iar la situatia din 31.08.2025 au fost executate la nivel de 24,0% fata de
aprobat initial. Din totalul cheltuielilor executate in anul 2025, circa 68,6 % constituie platile
aferente documentelor executorii cu executare silitd si benevold, iar 31,4% constituie platile
aferente documentelor executorii In baza hotérarilor si deciziilor Curtii Europene pentru Drepturile
Omului.

Dezastre naturale

In ultimii ani se atestd un nivel ridicat de expunere a Republicii Moldova riscurilor
calamitatilor cu caracter natural, In special ploi torentiale si vanturi puternice, inundatii, grindind,
seceti etc. In aceste situatii Guvernul intervine cu resurse financiare din fondurile de urgenti sau,
in caz de necesitate, cu bunuri materiale din rezervele de stat, care ulterior pot fi recompletate din
mijloacele fondurilor de urgenta.

Unul dintre cele mai problematice aspecte este ca atat Guvernul cat si autoritatile
administratiei publice locale nu dispun de resursele financiare suficiente pentru a asigura
solutionarea situatiilor dezastrelor in proportii majore. In majoritatea situatiilor dezastrelor
naturale autoritatile publice locale sunt dependente de sprijinul oferit din bugetul de stat. Astfel,
povara financiarad asupra bugetului de stat este una considerabila.

Grav expus fenomenelor meteorologice nefavorabile este domeniul agriculturii. In aceste
cazuri agentii economici din domeniu solicitd compensarea pierderilor din mijloacele bugetului de
stat. Solicitdrile respective sunt in crestere de la an la an, nefiind eligibile pentru alocare din
fondurile de urgentd ale Guvernului. Astfel, apare necesitatea imperativa de dezvoltare si
implementare a mecanismelor de asigurari in agricultura.

Totodatd, sustinerea implementdrii tehnologiilor noi in agriculturd si promovarea unor
practici agricole inteligente din punct de vedere climatic prin programele existente din mijloacele
prevazute anual in bugetul de stat pentru subventionarea agriculturii si sustinerea intreprinderilor,
ar putea contribui pe de o parte la majorarea veniturilor bugetare si pe de altd parte la diminuarea
expunerii la unele riscuri cu caracter natural.
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Tabelul nr. 21. Dinamica alocdrii din fondurile de urgentd a mijloacelor pentru situatii
exceptionale si lichidarea urmarilor calamitatilor naturale in perioada 2020-2024

mii lei

Denumire

Anii

2020

2021

2022

2023

2024

fondulde | fondulde
rezervd | mterventie

fondul de

rezerva

fondul de
mterventie

fondul de

rezerva

fondul de
mterventie

fondul de

rezerva

fondul de
iterventie

fondul de | fondul de
rezervd | interventie

2 2

3

3

4

4

5

5

6 6

Aprobat

50.000,0; 38.000,0

161.500,0

116.321,3

500.000,0

300.000,0

500.000,0

540.000,0

150.000,0{250.000,0

Precizat

107.000,0{ 220.000,0

500.000,0

323.000,0

900.000,0

800.000,0

486.000,0

540.000,0

130.000,0{250.000,0

Executat

100.817,5 277.836,4

1470754

196.042,9

801.367,0

6573713

402.068,7

3351109

60.728,5|175.606,1

dintre care

Cheltuieli pentru situatii
exceptionale si lichidarea
urmarilor calamitatilor
naturale

3278,0] 178.654.8

2.761,0

5975,5

7.806,9

199.735,4

3917,6

1.058,0{175.506,1

inclusiv

- secetd/ajutor fermierilor
pentru consecinele crizei
2022-2023/,, Arsita
puternicd” din anul 2024

159.660,2

2.761,0

199.735.4

1.058,0]147.285,6

- inundatil (compensarea
pagubelor/curdtarea
canalelor de evacuare a
apelor)

32780 2.062,0

- ploi
torentiale/grindind/vant
puternic

89177

5.975,5

43366

3.789.4

25.117,6

- alunecdri de teren

128

3.102,9

- servicii de demolare a
locuintelor avariate/ edificu
incendieat, despagubiri,
procurarea locuintelor
sociale

6.900,3

3.470,3

- incendi/deflagratii

1.114,6

Ponderea cheltuieli pentru
situatii exceptionale si
lichidarea urmarilor
calamitatilor naturale in
totalul cheltuielilor

executate din fond (%)

3,25 64,30

1,88

3,05

0,00

1,19

49,68

1,17

1,74 99,94

Pe parcursul anilor, desi sumele aprobate in buget sunt suficiente, existd cazuri cand se atesta
o insuficientd de resurse pentru fondurile de urgentd. De regula, in astfel de situatii se recurge la
majorarea alocatiilor in procesul de modificare a legii bugetare anuale. Totusi, o analiza a utilizarii
mijloacelor din aceste fonduri, in special repetitivitatea acestora, impune necesitatea de a prevedea
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astfel de cheltuieli in bugetele autoritatilor bugetare, responsabile de solutionarea problemelor care
apar pe parcursul anului, fara a recurge la directionarea resurselor financiare suplimentare.

Conform datelor statistice ale Inspectoratului General pentru Situatii de Urgenta (IGSU) al
Ministerului Afacerilor Interne in perioada anilor 2020-2024 in Republica Moldova au fost
inregistrate 368 situatii exceptionale cu caracter natural, dintre care cele mai multe au fost ploile
torentiale, inclusiv Insotite de grindina in numar de 286, seceta — 11, ingheturi — 30 si alte situatii
exceptionale - 41. Numarul situatiilor exceptionale cu caracter natural a variat de la 34 pana la
103 de cazuri pe an si a constituit in medie circa 74 cazuri anual, iar la situatia din 31.08.2025 au
fost inregistrate 37 de cazuri.

Paguba materiala in urma situatiilor exceptionale cu caracter natural inregistrate in
perioada anilor 2020-2024 a constituit 17671,5 mil. lei, iar in 8 luni ale anului 2025 s-au inregistrat
pagube materiale Tn suma de 2050,2 mil. lei.

Dinamica pagubelor material cauzate de situatii exceptionale cu caracter natural in
perioada 2020-2025 se prezinta in graficul ce urmeaza:

Graficul nr. 19. Pagubele materiale cauzate de situatiile exceptionale cu caracter natural
mil. lei
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Sursa: Datele statistice ale Inspectoratului General pentru Situatii Exceptionale (https.//www.dse.md/date_statistice)

Astfel, cele mai mari pagube materiale au fost inregistrate in urma secetelor, care au avut
loc in anii 2020 si 2022 respectiv (91,2% si 96,4% din suma totald), iar in anul 2024 (81,3%). La
situatia din 31.08.2025 cea mai mare paguba a fost Inregistratd in urma ingheturilor (89,8% din
suma totald). De asemenea, anual se atestd pagube materiale esentiale cauzate de ploi torentiale
sau ploi torentiale insotite de grindina, vant puternic.

Majoritatea situatiilor exceptionale cu caracter natural care au avut loc in Republica
Moldova 1n perioada respectiva au fost cauzate de fenomenele climatice extreme si anume: secete,
valuri de cdldura, ploi torentiale cu grindinad si vant puternic, inundatii, ninsori si viscol puternic,
grindina mare, polei, ingheturi si furtuni puternice cu descarcari electrice, etc. Prognozele pentru
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Republica Moldova sugereaza ca fenomenele climatice extreme vor deveni din ce Tn ce mai
frecvente pe viitor.

In scopul imbunitatirii mecanismului de gestionare a fondurilor de urgenta si alocarii
mijloacelor 1n situatii de urgenta, se preconizeaza ajustarea cadrului normativ aferent si alinierea
la procedurile Uniunii Europene in acest sens.
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