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Lista abrevierilor

AID Asociatia Internationala de Dezvoltare

BDCE Banca de Dezvoltare a Consiliului Europei

BEI Banca Europeana de Investitii

BERD Banca Europeana pentru Reconstructie si Dezvoltare

BIRD Banca Internationald pentru Reconstructie si Dezvoltare

BNM Banca Nationala a Moldovei

CNY Yuan Renminbi chinezesc

DGDP Directia generala datorii publice

DLC Directoratul Liniei de Credit

DMFAS Sistem de Management al Datoriei si Analiza Financiara

DST (SDR) Drepturi Speciale de Tragere

FIDA Fondul International pentru Dezvoltare Agricola

FMI Fondul Monetar International

GBP Lira sterlina

IFP Institutii Financiare Participante

JICA Agentia Japoneza pentru Cooperare Internationalad

JPY Yen japonez

MF Ministerul Finantelor

ODIMM Organizatia pentru Dezvoltarea Sectorului Intreprinderilor Mici
s1 Mijlocii

PIB Produs Intern Brut

UAT Unitate administrativ-teritoriala

UNCTAD Conferinta Natiunilor Unite pentru Comert si Dezvoltare

VBS Veniturile totale ale bugetului de stat

VMS Valori Mobiliare de Stat

Notd: In cadrul documentului dat, totalurile pot devia nesemnificativ de la suma componentelor,
urmare a rotunjirii.
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Evolutia indicatorilor macroeconomici

Pentru anul 2018, se estimeaza ca PIB-ul va atinge valoarea de 191 700,0 mil.
lei, inregistrind o majorare cu circa 4,5 p.p., in preturi comparabile, fatd de anul
precedent’.

Dinamica procesului inflationist

Rata inflatiei in luna septembrie 2018 a constituit -0,4% fata de decembrie
2017, inregistrind o diminuare cu 4,8 p.p. comparativ cu valoarea Inregistratd in
aceeasi perioada a anului 2017, fapt ce se explica prin diminuarea preturilor pentru
produsele alimentare si a tarifelor pentru prestarea serviciilor populatiei, fiind
atenuata de majorarea preturilor pentru marfurile nealimentare.

Rata inflatiei medie anuald pentru perioada ianuarie-septembrie 2018 a
inregistrat valoarea de 3,7%, ceea ce denota o diminuare cu 2,6 p.p. fatd de ianuarie-
septembrie 2017.

Activitatea de comert exterior’

Exporturile de bunuri realizate pe parcursul primelor noud luni ale anului 2018
s-au cifrat la 1 960,0 mil. dolari SUA, volum superior celui inregistrat in perioada
similara a anului 2017 cu 18,7%.

Importurile de bunuri au constituit 4 181,5 mil. dolari SUA, majorindu-se cu
21,6% comparativ cu perioada similard a anului 2017.

Balanta comerciala s-a soldat cu un deficit de 2 221,5 mil. dolari SUA, fiind cu
24,3% mai mare fata de cel inregistrat in perioada similara a anului 2017.

Gradul de acoperire a importurilor cu exporturi pe parcursul primelor noua luni
ale anului 2018 a fost de 46,9% fata de 48,0% 1in perioada similara a anului
precedent.

Politica ratelor

La inceputul anului 2018, in baza analizei macroeconomice si a asumarilor
aferente noii runde de prognoza a inflatiei pe termen mediu, Comitetul executiv al
BNM a hotarit sd mentina rata de baza aplicata la principalele operatiuni de politica
monetara pe termen scurt la nivelul de 6,5 la sutd anual, nivel mentinut constant din
decembrie 2017%. Persistenta presiunilor dezinflationiste pe parcursul primelor noua
luni ale anului 2018 au fundamentat deciziile de mentinere a ratei de politica
monetara la nivelul de 6,5 la suta catre finele lunii septembrie a anului 2018.

Ratele de dobinda pe pietele internationale au avut o tendinta de majorare in
primele noud luni ale anului 2018. Astfel, valoarea medie pentru luna septembrie
2018 a ratei Euribor pe 6 luni a constituit -0,268%°, fiind cu 1,8 la sutd mai mare
decit valoarea medie din luna septembrie 2017. lar valoarea medie a ratei USD

! Sursa: Prognoza actualizata a indicatorilor macroeconomici pentru anii 2019-2021, din 06.09.2018, elaboratd de
Ministerul Economiei si Infrastructurii

2 Datele referitor la dinamica procesului inflationist sunt preluate de la Biroul National de Statistica.

3 Datele referitoare la export (FOB), import (CIF) de bunuri sunt preluate de la Biroul National de Statistica.

4 Sursa: Comunicate de presa privind deciziile de politicd monetard, www.bnm.md

5 Sursa: http://www.euribor-ebf.eu/euribor-org/euribor-rates.html
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Libor pe 6 luni pentru luna septembrie 2018 a inregistrat 2,569%°, fiind cu 74,4 la
sutd mai mare comparativ cu valoarea medie lunara din luna septembrie 2017.
Aceste rate de referintd sunt cel mai des utilizate de creditori pentru imprumuturile
de stat externe acordate Republicii Moldova, purtdtoare de rata flotanta a dobinzii.

Piata valutara (ratele de schimb)

Cursul de schimb oficial al monedei nationale inregistrat la sfirsitul lunii
septembrie 2018 a marcat o apreciere de 1,4 la sutd fatd de dolarul SUA si 3,2 la
sutd fata de Euro, in termeni nominali, comparativ cu situatia de la finele anului
2017.

Cursul de schimb oficial nominal s-a modificat in functie de gradul de
acoperire a cererii nete de valutd strdina din partea agentilor economici prin oferta
netd de valuta straind de la persoanele fizice, in functie de evolutia valutelor straine
pe pietele externe, dar si ca urmare a interventiilor efectuate de BNM in vederea
procurdrii surplusului de valuta existent pe piata valutara’.

Indicatorii bugetului de stat

La situatia din 30 septembrie 2018, veniturile bugetului de stat au inregistrat
valoarea de 26 743,6 mil. lei, ceea ce constituie o majorare cu 9,5 la sutd comparativ
cu aceeasi perioada a anului 2017. Cheltuielile bugetului de stat, au inregistrat o
majorare cu 9,9 la sutd comparativ cu perioada analogica a anului 2017, atingind
valoarea de 26 357,1 mil. lei. Soldul bugetului de stat a inregistrat un proficit de
386,5 mil. lei, cu 12,2 la sutd mai mic comparativ cu perioada similard a anului
2017.

6 Sursa: http:/www.wsjprimerate.us/libor/libor_rates_history.htm
7 Sursa: Comunicate de presa privind Raportul asupra inflatiei, www.bnm.md
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Datoria sectorului public

La situatia din 30 septembrie 2018, soldul datoriei sectorului public® s-a
diminuat cu 846,0 mil. lei sau cu 1,4% comparativ cu sfirsitul anului 2017 si a
constituit 57 605,5 mil. lei.

Conform datelor privind PIB-ul estimat pentru anul 2018, ponderea datoriei
sectorului public in PIB, la situatia din 30 septembrie 2018, a constituit 30,0%,
inregistrind o diminuare cu 3,0 p.p. comparativ cu situatia de la finele anului 2017 si
cu 2,9 p.p. comparativ cu perioada similard a anului 2017.

Evolutia datoriei sectorului public pe componente se prezinta in cele ce
urmeaza.

Evolutia datoriei sectorului public, pe componente, 30.09.2017-30.09.2018 (mil. lei)

3 Soldul datoriei, 30 sep. 30 sep.
T s s 1% A | | led 2017]; Ay 201:‘;)
e Datoria de stat 51209,2 51 660,3 515619
Datoria BNM 4 628,7 45194 3 896,4
i Datoria intrepr. din sect. publ. 3085,8 3048,8 3190,2
’ - directa 2 006,4 1 883,0 1810,8
-pe impr. recreditate (incl.
0% . o = ciztorif; cu termen expl(rat) 1079.4 11658 13794
Consolidare'” 971,8 1054,8 12855
20,0% Datoria UAT 1158,1 1 106,6 1 030,9
- directa 418,4 388,8 336,4
0,0% -pe impr. recreditate (incl.
30 sep. 2017 2017 30 sep. 2018 dIthO}"iflj cu termen expl(rat) 739’7 71 7’8 694’5
mhataromm Pttt Consolidare!© 723,8 702,4 694,5
Dat. intrepr. sect. public m Datoria UAT
‘ Total 58 262,7 58 451,5 57 605,5

La sfirsitul lunii septembrie a anului 2018, toate componentele datoriei
sectorului public au inregistrat valori inferioare celor inregistrate la 31.12.2017.
Diminuarea soldului datoriei sectorului public la situatia de la finele lunii
septembrie a anului 2018 Tn comparatie cu sfirsitul anului 2017 este conditionata in
special de diminuarea soldului datoriei BNM cu 623,0 mil. lei. Totodata, soldul
datoriei de stat s-a diminuat cu 98,5 mil. lei, soldul datoriei intreprinderilor din
sectorul public s-a diminuat cu 72,1 mil. lei, iar soldul datoriei directe a UAT cu
52,4 mil. lei.

8 Soldul datoriei sectorului public se compune din datoria de stat, datoria BNM si datoria direct contractati a
intreprinderilor din sectorul public si UAT-lor, cu maturitatea > 1 an

% Soldul datoriei sectorului public la situatia din 30.09.2017 a fost actualizat ca urmare a prezentdrii informatiilor
suplimentare de catre unele intreprinderi ale sectorului public.

10 Consolidarea are loc din motiv cd datoria intreprinderilor din sectorul public si a UAT-lor pe imprumuturile
recreditate se include in datoria de stat (externd)
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Evolutia soldului datoriei sectorului public, pe surse, 30.09.2017-30.09.2018 (mil. lei)

100,0% Soldul
. . 30 sep. 30 sep.
| - datoriei, 2017 2017 2018
. o mil. lei
= Datoria
externa a 34511,8 | 341792 | 328381
a00% sectorului
public
2P Datoria interna
a sectorului 23750,9 | 242723 | 24767,4
o ‘ 30 sep. 2017 2017 30 sep. 2018 publlc
m Datoria externa a sectorului public Datoria internd a sectorului public Tota] 58 262,7 58 451’5 57 605’5

La situatia din 30 septembrie 2018, datoria externd a sectorului public a
constituit 1 947,3 mil. dolari SUA (echivalentul a 32 838,1,6 mil. lei) , sau 57,0%
din soldul datoriei sectorului public, iar datoria internd a sectorului public a
constituit 24 767,4 mil. lei (43,3%). Pe parcursul a noua luni ale anului 2018 datoria
sectorului public s-a diminuat fiind influentatd in special de datoria externa a
sectorului public, care a inregistrat o evolutie descendenta de 3,9 la suta.

La situatia din 30 septembrie 2018, in structura datoriei directe a UAT se
evidentiazd ponderea majora a datoriei in valuta straina — 93,3%, diminuandu-se cu
0,9 p.p. fata de finele anului 2017 si cu 0,2 p.p. fatd de perioada similara a anului
precedent, iar 73,1% din datoria directd a UAT o reprezintd datoria purtatoare de
ratd flotantd a dobanzii, cu 0,3 p.p. mai mult decat la finele anului 2017 si cu 0,5
p.p. mai putin comparativ cu perioada similard a anului precedent. Totodata, 28,1%
din totalul datoriei directe a UAT urmeaza sa ajunga la scadenta in decurs de un an.

La situatia din 30 septembrie 2018, in structura datoriei directe a
intreprinderilor din sectorul public, se evidentiaza ponderea majord a datoriei in
moneda nationald — 72,6%, majorandu-se cu 9,9 p.p. fatd de finele anului 2017 si cu
9,7 p.p. fatd de perioada similard a anului precedent, iar 94,8% din datoria directa a
intreprinderilor din sectorul public o reprezintd datoria purtdtoare de rata flotantd a
dobanzii, cu 0,2 p.p. mai putin decat la finele anului 2017 si cu 0,4 p.p. mai putin
comparativ cu perioada similard a anului precedent. Totodata, 54,7% din totalul
datoriei directe a intreprinderilor din sectorul public urmeaza sa ajunga la scadenta
in decurs de un an.

In ce priveste arieratele la imprumuturile entitatilor sectorului public acestea au
inregistrat la 30 septembrie 2018, valoarea de 199,5 mil. lei, fiind formate in
totalitate din arieratele la Tmprumuturile interne ale intreprinderilor din sectorul
public. Comparativ cu situatia de la sfirsitul anului 2017, valoarea arieratelor la
imprumuturile interne s-a majorat cu 11,6 mil. lei sau 6,2%, iar comparativ cu
perioada similara a anului 2017, s-a majorat cu 2,4 la suta. Arierate la imprumuturile
externe ale sectorului public nu au fost Inregistrate.



Politica in domeniul datoriei de stat

Obiectivul fundamental al managementului datoriei de stat stabilit pentru
perioada anilor 2018-2020 in Programul ,,Managementul datoriei de stat pe termen
mediu (2018-2020)” constituie asigurarea necesitatilor de finantare ale soldului
(deficitului) bugetului de stat la nivel acceptabil de cheltuieli pe termen mediu si
lung in conditiile limitarii riscurilor implicate.

In scopul atingerii obiectivului fundamental, pe parcusul primelor noua luni
ale anului 2018, activitatea Ministerului Finantelor a fost orientatd spre atingerea
obiectivelor specifice de gestionare a datoriei de stat, printre care: dezvoltarea pietei
interne a valorilor mobiliare de stat, contractarea Tmprumuturilor de stat externe
tinind cont de raportul cost-risc si imbunatatirea managemntului riscului operational
aferent datoriei de stat.

De asemenea, in scopul realizarii obiectivului fundamental, s-a pus accent pe
intreprinderea urmatoarelor actiuni:

1. Monitorizarea indicatorilor de sustenabilitate a datoriei de stat;

2. Mentinerea costurilor asociate datoriei de stat la nivel acceptabil,

3. Optimizarea riscurilor aferente portofoliului datoriei de stat;

4. Intreprinderea actiunilor in vederea realizirii obiectivului de dezvoltare a
pietei interne a valorilor mobiliare de stat.

Datoria de stat

La situatia din 30 septembrie 2018, soldul datoriei de stat a constituit 51 561,9
mil. lei, diminuindu-se cu 98,5 mil. lei sau cu 0,2 la suta fata de sfarsitul anului
2017, fiind influentat de diminuarea soldului datoriei de stat externe cu 666,5 mil.
lei, insd, atenuat de majorarea soldului datoriei de stat interne cu 568,0 mil. lei.

Conform datelor privind PIB-ul prognozat pentru anul 2018, ponderea datoriei
de stat in PIB, la situatia din 30 septembrie 2018, a constituit 26,9%, Inregistrind o
diminuare 1n raport cu situatia de la sfirsitul anului 2017 cu 2,3 p.p.

Evolutia datoriei de stat in PIB, 30.09.2017 — 30.09.2018, (%)

o Soldul datoriei, mil. | 30 sep. 2017 30 sep.

N 29,0% 29,2% 26,9% lei 2017 2018
.————s_____\_.

o 16,6% 16,5% e Dat. de stat externa 292973 | 290818 | 284153

15% —

w0 124% T S Dat. de stat interna 219119 1 225785 | 23 146,5

o . Total datoria de stat | >1209:2 | 51660,3 | 51561,9

30 sep. 2017 2017 30sep. 2018
—+—Total Dat. de Stat/PIB —#-Dat. de Stat Ext./PIB Dat. de Stat Int./PIB PIB (mil. lei)* 176 777 0 176 777 O 191 700 0

* PIB recalculat conform metodologiei SCN 2008/2010
Structura datoriei de stat poate fi analizatd prin prisma a patru aspecte, cum
sunt: maturitatea, valuta, rata dobinzii si instrumente ale datoriei.

1) Structura datoriei de stat conform maturitatii ramase reflectd intervalul de
timp in care platile ajung la scadentd. Datoria de stat pe termen scurt se situeaza la
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nivelul de 21,0 la suta, ceea ce iInseamna ca circa o cincime din soldul datoriei de
stat urmeaza sa ajungd la scadentd in decurs de un an. Datoria pe termen lung
constituie 79,0 la sutd din portofoliul datoriei de stat, cele mai lungi perioade ale
maturitatii fiind caracteristice imprumuturilor de stat externe si valorilor mobiliare
de stat emise pentru executarea obligatiilor de platd derivate din garantiile de stat.

Structura datoriei de stat,
conform maturitatii ramase,
la 30 septembrie 2018 (%)

.1 Datoria de stat pe
termen scurt

M Datoria de stat pe
termen lung

2) Potrivit structurii pe valute a datoriei de stat, ponderea majora ii revine
datoriei de stat interne in Lei moldovenesti — 44,9%, urmata de imprumuturile de
stat externe denominate in cosul valutar DST cu 30,9%. Urmatoarele pozitii sunt
ocupate de Euro — 16,7%, Dolarul SUA — 5,6%, Yenul japonez — 1,9% si Lira
sterlina — 0,01%.

Structura datoriei de stat, pe valute, la 30 septembrie 2018,
fara descompunerea DST cu descompunerea DST

JPY  GBP CNY GBP
UsD 1,9%\ 0,01%

PY 3306 259
4%

In structura datoriei de stat pe valute, cu descompunerea cosului valutar DST,
pozitia dominanta este ocupatd de Leul moldovenesc — 44,9%, urmat de Euro —
26,6%, Dolarul SUA — 18,5%, Yenul janonez — 4,2%, Yuanul Renminbi chinezesc —
3,3% si Lira sterlina — 2,5%.

3) In ce priveste structura pe tipuri de rati a dobinzii, datoria cu rata dobinzii
flotantd a constituit 16,5 la sutd din portofoliul datoriei de stat la situatia din 30
septembrie 2018, ceea ce reprezintd o majoare cu 2,0 p.p.in comparatie cu sfirsitul
anului 2017 si cu 1,8 p.p. fatd de situatia din 30 septembrie 2017. Totodata, la
situatia din 30 septembrie 2018 datoria de stat purtatoare de rata a dobinzii fixa a
constituit 83,5 la sutd din portofoliul datoriei de stat.



Structura datoriei de stat, pe tipuri de rata a dobinzii, 30.09.2017 — 30.09.2018

0,6% Soldul datoriei, 30 sep. 2017 30 sep.

mil. lei 2017 2018

A et i Dat. de stat internd cu | 51 ge4 5 | 233102 | 228413

rata fixa a dobanzii

Dat. de stat externa cu
T — rata fixa a dobanzii

flotants Dat. de stat externa cu

ﬂzztt-aif;tal int. cuRd gta f(liotanté.a dobanzii

at. de stat internd cu

rata flotanta a dobanzii 2277 268,3 305,2

Total Datoria de stat 51209,2 | 51660,3 51 561.,9

# Dat. de stat ext. cu Rd
fixd

219772 | 21871,6 | 20217,6

7320,0 7210,2 8197,7

Instrumentele datoriei de stat cu rata fixa a dobinzii, la situatia din 30.09.2018
sunt:

a) imprumuturile de stat externe contractate de la institutiile financiare
internationale (BEI, BDCE, FIDA, AID, FMI), precum si de la creditorii bilaterali
(Guvernul SUA, Guvernul Germaniei, UniCredit Austria, Guvernul Romaniei'!,
Banca germana KfW, Turk Eximbank, JICA, Guvernul Poloniei);

b) VMS emise pentru executarea obligatiilor de plata derivate din garantiile de
stat!?;

¢) VMS emise pe termen scurt (bonurile de trezorerie);
d) VMS convertite;
e) VMS emise pe termen lung (obligatiunile de stat cu maturitatea de 2, 3 si 5

ani).

Instrumentele cu rata flotanta a dobinzii sunt:

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

b) alocarea DST de la FMI;

¢) VMS emise pe termen lung (obligatiunile de stat cu maturitatea de 2 ani);

4) In structura datoriei de stat, pe instrumente, la situatia de la 30 septembrie
2018, ponderea majoritard o detin imprumuturile de stat externe cu 49,7 la suta,
diminuandu-se cu 1,0 p.p. fatd de sfarsitul anului 2017, si cu 1,8 p.p. In comparatie
cu perioada similara a anului precedent. A doua pozitie este ocupata de VMS emise
pentru executarea obligatiilor de plata derivate din garantiile de stat cu ponderea de
25,8%, dupa care urmeazd VMS emise pe piata primard cu ponderea de 15,1%,
alocarea DST cu 5,4% si VMS convertite (in portofoliul BNM) cu 4,0%.

1 imprumuturile de stat externe contractate de la BDCE, Guvernul Romaniei si UniCredit Austria, a caror ratd a
dobinzii constituie 0,00%, in scopul raportarii, sunt atribuite categoriei de instrumente a datoriei de stat cu rata fixd a
dobinzii.

12 VMS emise conform Legii nr. 235 din 03.10.2016 privind emisiunea obligatiunilor de stat in vederea executarii de
catre Ministerul Finantelor a obligatiunilor de plata derivate din garantiile de stat nr. 807 din 17.11.2014 si nr. 101 din
01.04.2015
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Structura datoriei de stat, pe instrumente, 30.09.2017 — 30.09.2018

C 30 sep. 30 sep.
L AID«:;;:;GDSTV _— §oldul datoriei, mil. lei 201 ;) 2017 201 g
pentru ex. obl. [ ao% Imprumut. de stat externe | 26 370,6 | 26 222,1 | 25 632,2
d’,‘:','_::”,‘:.:"', el  ontgagen | YMS  emise  p/u - exec.
N / { deste | oblig. de platd derivate | 13 341,2 | 13291,2 | 13291,2
' VM emise pe "% | din garantiile de stat
impumur - “emer, | YMS emise pe piafa | 5073 | 72239 | 77919
fetet eme S 11% | primard ’ ’ ’
' Alocare DST 2926,7 | 2859,8 | 2783,1
VMS convertite 20634 | 20634 | 20634
TOTAL 51209,2 (51 660,3 | 51561,9

Este de mentionat majorarea ponderii obligatiunilor de stat cu maturitatea de 2,
3 si 5 ani in totalul datoriei de stat, cu 1,9 p.p. comparativ cu finele anului 2017 si
cu 2,1 p.p. comparativ cu perioada similard a anului precedent.

Serviciul datoriei de stat”?

Pe parcursul primelor noud luni ale anului 2018, pentru serviciul datoriei de
stat, din bugetul de stat au fost utilizate mijloace in suma de 972,0 mil. lei, care se
compune din:

a) Serviciul datoriei de stat externe in valoare de 279,0 mil. lei (28,7%);

b) Serviciul datoriei de stat interne in valoare de 693,0 mil. lei (71,3%).

In primele noud luni ale anului 2018, suma destinati serviciului datoriei de stat
s-a diminuat cu 89,0 mil. lei sau cu 8,4 la sutd, comparativ cu perioada similara a
anului 2017, fiind influentatd de diminuarea serviciului datoriei de stat interne.

Evolutia serviciului datoriei de stat, in valori nominale (mil. lei) si ca pondere in
veniturile bugetului de stat, 30.09.2016 — 30.09.2018

10000 80% Serviciul 30 sep. 30 sep. 30 sep.
% seniciuldat.de | | | datoriei, mil. lei 2016 2017 2018
TR stat e Serviciul dat.
H08 ‘ }z[%\ o de stat externe 2074 264,5 2790
: Esenviciuldat.de| || Seryiciul dat.
5 00 ‘ sow | de stat interne 10855 796,5 693,0
;é 40% | mamserviciul dat. de | ||_TOtal 12929 1061,0 972,0
oo Y stat tot. VBS 20 148,4 | 24424,5 | 26 743,6
' 3% Ponderea in VBS
=s—Serviciul dat. de L
P Serviciul dat. 1.0% 1.1% 1.0%
2000 de stat externe
L% 0 -@-Serviciul dat. de SerViCiul dat 0 0, 0,
. o || SEESIEE de stat interne 3:4% 3,3% 2,6%
" 30iun.2016 30iun.2017  307un.2018 Serviciul dat. 0 o o
/| de stat total 6,4% 4,3% 3,6%

13 Serviciul datoriei de stat reprezintd plitile de dobindi si comisioanele aferente datoriei
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Datoria de stat externa

La situatia din 30 septembrie 2018, soldul datoriei de stat externe a constituit
1 685,0 mil. dolari SUA (echivalentul a 28 415,3 mil. lei), fiind format in totalitate
din datorie de stat externd directa.

De la inceputul anului 2018, soldul datoriei de stat externe exprimat in dolari
SUA a inregistrat o micsorare cu 15,7 mil. dolari SUA sau cu 0,9%. Aceasta
modificare este justificatd prin fluctuatia negativa a ratei de schimb a dolarului SUA
fatd de alte valute in valoare de 20,7 mil. dolari SUA si de finantarea externd neta
pozitiva 1n valoare de 5,0 mil. dolari SUA. Totodata, ca urmare a aprecierii monedei
nationale fatd de dolarul SUA, soldul datoriei de stat externe exprimat in lei s-a
diminuat cu 666,5 mil. lei sau cu 2,3%.

Ca pondere 1n PIB, la 30 septembrie 2018, datoria de stat externa a inregistrat
14,8 la sutd, micsorindu-se comparativ cu situatia din 31 decembrie 2017, cu 1,6
p.p. Aceasta evolutie poate fi explicata prin majorarea PIB-lui prognozat pentru anul
2018 si diminuarea soldului datoriei de stat externe in moneda nationala.

Structura datoriei de stat externe si ponderea acesteia in PIB, la 30 septembrie 2018

Valoarea nominala, 30 sept.
mil. dolari SUA 2018
Alocare DST 165,0
Imprumuturi de stat externe 1520,0
Total 1 685,0
imprumuturi Ponderea in PIB, %
:;:::‘e Alocare DST 1,5%
90,2% Imprumuturi de stat externe 13,4%
Total Datorie de stat externa,
(% din PIB) gz

In structura datoriei de stat externe pe instrumente, la situatia din 30 septembrie
2018, imprumuturile de stat externe au ocupat ponderea majora de 90,2 la suta, ceea
ce indicd o valoare similarda comparativ cu situatia de la sfirsitul anului 2017.

In structura datoriei de stat externe pe creditori, creditorii multilaterali continua
sa fie principalii creditori ai Guvernului Republicii Moldova. Datoria de stat externa
fata de creditorii multilaterali, la situatia din 30 septembrie 2018, a constituit
1 382,5 mil. dolari SUA (echivalentul a 23 314,4 mil. lei) sau 82,0% din soldul total
al datoriei de stat externe, fiind cu 2,9% mai mult decit la finele anului 2017. Cea
mai mare pondere in soldul datoriei de stat externe fata de creditorii multilaterali o
detine AID cu 45,4%, urmata de FMI — cu 20,4%, BEI — cu 15,5%, BIRD — cu
6,5% si alti creditori cu o pondere cumulativa de 12,2 la suta.

Datoria de stat externa fata de creditorii bilaterali a constituit 302,5 mil. dolari
SUA (echivalentul a 5 100,9 mil. lei) sau 18,0% din soldul total al datoriei de stat
externe. Guvernului Romaniei 1i revine ponderea majora de circa 42,8% din datoria
fata de creditorii bilaterali, urmat de JICA cu o pondere de 16,7%.
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Structura datoriei de stat externe pe creditori, 30.09.2017-30.09.2018 (mil. dol. SUA)

Structura datoriei de stat externe pe creditori,
L5 30.09.2017-30.09.2018
1.308,4 1.345,8 1.382,5
00 355,2 354,9 3025
0 3usemTu| - o= ;omﬁj 30 sept. 2017 2017 30 sept. 2018
= Creditori mufiateral - Creditor bilaterali mil. USD| % |mil. USD % mil. USD %
Creditori multilaterali 13084 | 78,7%| 1.345,8 | 79,1% | 1382,5 82,0%

AID 599,4 | 45,8%| 611,0 | 45,4% 627,9 45,4%

FMI 2834 | 21,7%| 296,5| 22,0% 281,4 20,4%

BEI 185,8 | 14,2% 188,0 | 14,0% 2143 15,5%

BIRD 76,6 5,9% 84,1 6,3% 90,5 6,5%

BERD 63,3 4,8% 65,6 4,9% 68,2 4,9%

FIDA 65,9 5,0% 66,4 4,9% 67,0 4,8%

BDCE 34,0 2,6% 34,2 2,5% 33,1 2,4%
Creditori bilaterali 355,2 | 21,3%| 354,99 | 20,9% 302,5 18,0%

Guvernul Romaniei 169,9 | 47,8% 171,4 | 48,3% 129,6 42.8%

JICA 50,5 | 14,2% 504 | 14,2% 50,5 16,7%

Guvernul Rusiei 46,3 | 13,0% 46,3 | 13,1% 41,2 13,6%

UniCredit (Austria) 24,5 6,9% 24,8 7,0% 24,4 8,1%

CCC (SUA) 20,5 5,8% 18,3 5,2% 17,9 5,9%

Guvernul SUA 14,8 4.2% 14,8 4.2% 13,3 4,4%

Guvernul Germaniei 11,9 3,3% 12,0 3,4% 10,5 3,5%

Guvernul Japoniei 7,8 2,2% 7,7 2,2% 6.9 2,3%

Banca germana KfW 7,2 2,0% 7,1 2,0% 6,8 2,3%

Turk Eximbank 1,6 0,4% 1,6 0,4% 0,8 0,3%

Guvernul Poloniei 0,2 0,1% 0.2 0,1% 0,5 0,2%

Total 1663,5 [100,0%| 1700,7 [ 100% | 1685,0 | 100,0%

Ca evolutie, comparativ cu situatia din 30.09.2017, se observa, atit in valoare
nominald, cit si procentuald, tendinta ascendentd a datoriei de stat externe fatd de
creditorii multilaterali, si respectiv, tendinta descendenta a datoriei de stat externe
fata de creditorii bilaterali.

In ce priveste structura datoriei de stat externe pe valute, ponderea majora
apartine cosului valutar DST, reprezentat de Tmprumuturile de stat externe de la
institutiile financiare internationale, cum sunt AID, FMI si FIDA, care ocupa 56,1 la
sutd din portofoliul datoriei de stat externe, cu 1,2 p.p. mai putin decit la sfirsitul
anului 2017. A doua pozitie este ocupatd de imprumuturile acordate in euro cu
30,3% (cu 0,9 p.p. mai mult decit la finele anului 2017), urmata de imprumuturile
acordate in dolari SUA cu 10,1% (cu 0,2 p.p. mai mult decit la finele anului 2017),
iar suma ponderilor celorlalte valute cum sunt yenul japonez si lira sterlind,
formeaza in total 3,4% la suta din soldul datoriei de stat externe.

Odata cu descompunerea cosului valutar DST pe valute componente, 48,3 la
sutd din datoria de stat externa e detinutd de euro, dupa care urmeaza dolarul SUA
cu 33,6%, yenul japonez cu 7,6%, yuanul chinezesc cu 5,9% si lira sterlina cu 4,5%.
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Structura datoriei de stat externe pe valute (%)

sfirsitul anului 2017

30 septembrie 2018

cu
descompunerea

fara

cu
descompunerea

fara

descompunerea

57,3%

descompunerea

56,1%

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

e
194 0,03%

0% 20% 40% 60% 80%

100%

| 4 DST EEUR EUsD aIpy HCNY H GBP 14 DST HWEUR M UsD 1IPY u CNY  GBP

Deservirea datoriei de stat externe

La capitolul deservirii datoriei de stat externe, pe parcursul primelor 9 luni ale
anului 2018, au fost utilizate mijloace financiare in suma de 115,0 mil. dolari SUA
(echivalentul a 1 918,3 mil. lei). In raport cu perioada similari a anului precedent a
fost Inregistratd o majorare a deservirii datoriei de stat externe cu circa 40,5 mil.
dolari SUA sau cu 54,4%. Aceasta evolutie a fost cauzatd preponderent de
majorarea sumelor destinate rambursédrilor de principal, inclusiv rambursarea
imprumutului (transa 2 si 3) acordat de Romania in anul 2015.

In ce priveste creditorii in favoarea cirora se deservesc imprumuturile de stat
externe, cea mai mare pondere in totalul deservirii datoriei de stat externe pe
parcursul primelor 9 luni ale anului 2018, a fost ocupata de urmatorii creditori:

1) Guvernul Romaniei - 36,4% (41,9 mil. dolari SUA);

2) FMI —23,0% (26,4 mil. dolari SUA);

3) AID —12,4% (14,2 mil. dolari SUA);

4) BERD - 8,3% (9,6 mil. dolari SUA);

4) BEI — 6,1% (7,0 mil. dolari SUA);

5) Guvernul Rusiei - 5,4% (6,2 mil. dolari SUA) etc.;

La situatia din 30 septembrie 2018, sumele destinate deservirii datoriei de stat
externe au fost divizate in:

a) Rambursarea sumei principale, pentru care au fost utilizate mijloace in suma
de 98,3 mil. dolari SUA (echivalentul a 1 639,3 mil. lei), cu 37,9 mil. dolari SUA
(echivalentul a 506,0 mil. lei) sau cu 62,6% mai mult decit in perioada similara a
anului precedent.

b} Serviciul datoriei de stat externe, pentru care au fost utilizate mijloace in
suma de 16,7 mil. dolari SUA (echivalentul a 279,0 mil. lei), cu 2,7 mil. dolari SUA
(echivalentul a 14,5 mil. lei) sau cu 19,3% mai mult decit in perioada similard a
anului precedent.

Surse de finantare externd

La capitolul intrari de Tmprumuturi de stat externe, pe parcursul a 9 luni ale
anului 2018, au avut loc intrari de imprumuturi de stat externe in suma totala de
103,3 mil. dolari SUA (echivalentul a 1 726,3 mil. lei), ceea ce reprezintd o
micsorare cu 56,5 mil. dolari SUA sau cu 35,4% mai putin fatd de perioada similara
a anului precedent.
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In structura intririlor de imprumuturi de stat externe pe tipuri de creditori,
ponderea totald o detin creditorii multilaterali cu 99,6% (102,9 mil. dolari SUA),
dintre care: BEI cu 34,7 mil. dolari SUA (33,6%), IDA cu 34,1 mil. dolari SUA
(33,0%), FMI cu 13,4 mil. dolari SUA (12,9%), BERD cu 11,6 mil. dolari SUA
(11,2%), BIRD cu 6,3 mil. dolari SUA (6,1%), urmata de, IFAD cu 2,2 mil. dolari
SUA (2,1%).

Deburséri privind imprumuturile de stat externe, pe creditori, 30.09.2016-30.09.2018

30 sept. 2016 30 sept. 2017 30 sept. 2018
Structura intrarilor de imfr;;]:;uzr:”ge stat externe pe creditori, Mll' dolari % Mil' dolari % Mil' dolari %
o 2,15, FOCE 06% i_ ’ fG’uvernuF Poloniei 0,3% SUA SUA SUA
gt e BEI 163 | 11,9% | 123 | 7.7% | 347 | 33.6%
e AID 20,6 15,0% 10,2 6,4% 34,1 33,0%
BEI33,6% FMI - - 13,0 8,1% 13,4 12,9%
BERD 12,7 9,2% 5,6 3,5% 11,6 11,2%
BIRD 12,7 9,3% 11,9 7,5% 6,3 6,1%
AID 33,0% FIDA 1,8 1,3% 2,7 1,7% 2,2 2,1%
BDCE 1,8 1,3% 2,9 1,8% 0,6 0,6%
Guvernul
Poloniei - - 0,2 0,1% 0,3 0,3%
JICA 0,5 0,4% - - 0,1 0,1%
Guvernul
Romaéniei 68,0 49,6% 100,9 63,2% - -
UniCredit 2,8 2,0% - - - -
1372 | 100,0% 159,7 | 100,0% 103,3 | 100,0%

In ce priveste structura pe destinatii, volumul total al intrarilor de imprumuturi
de stat externe pe parcursul primelor 9 luni ale anului 2018, a fost destinat dupa cum
urmeaza:

1) pentru realizarea proiectelor finantate din surse externe — 58,8 mil. dolari
SUA (echivalentul a 986,2 mil. lei), ceea ce reprezintd 57,0% din totalul intrarilor
de Tmprumuturi de stat externe;

2)pentru sustinerea bugetului de stat — 44,4 mil. dolari SUA (echivalentul a

740,1 mil. le1), ceea ce reprezintd 43,0% din totalul intrarilor de imprumuturi de stat
externe.

Debursari privind imprumuturile de stat externe, pe destinatii, 30.09.2016-
30.09.2018, mil. dol. SUA

Valoarea nominala, 30 sept. 30 sept. | 30 sept.
208 mil. dolari SUA 2016 2017 2018
160 Sustinerea bugetului 81,1 117,3 44 4
< Proiecte finantate din 56.1 04 58.8
€ surse externe
g w Total 137,2 159,7 103,3
s gi Ponderea in total
58,8 Sustinerea bugetului 59,1% 73,4% 43,0%
0 1 . .
30 -sept. 2016 . 30 se?l. 201_7 .30 sept. 2018 Proiecte finantate din 40.9% 26.6% 57.0%
| # Sustinerea bugetulw M Proiecte finantate din surse externe surse externe
Total 100,0% 100,0% 100,0%
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Datoria de stat interna

La situatia din 30 septembrie 2018, soldul datoriei de stat interne a constituit
23 146,5 mil. le1, dintre care:

- VMS convertite 2 063,4 mil. lei (8,9%)
- VMS emise pe piata primara 7 791,9 mil. lei (33,7%)
-VMS emise pentru executarea obligatiilor 13 291,2 mil.lei (57,4%)

de plata derivate din garantiile de stat

Comparativ cu situatia din 31 decembrie 2017, datoria de stat interna s-a
majorat cu 568,0 mil. lei sau cu 2,5 la sutd, iar comparativ cu situatia din 30
septembrie 2017 s-a majorat cu 1234,6 mil. lei sau cu 5,6 la sutd. Modificarea
datoriei de stat interne n perioada de gestiune s-a produs din contul emisiunii nete a
VMS pentru finantarea deficitului bugetului de stat.

Ca pondere in PIB, datoria de stat interna a inregistrat 12,1 la sutd, diminuindu-
se comparativ cu situatia de la finele anului 2017 cu 0,7 p.p.

Evolutia datoriei de stat interne si ponderea acesteia in PIB, 30.09.2017-30.09.2018

P, 30 sep. 30 sep.
24.000 s - = 1s% | Soldul datoriei, mil. lei 2017 2017 2018
0000 "1 | g | VMS emise p/u ex. obl. de
T ’ | pl. derivate din gar. de stat |13 341,2 |13 291,2 |13 291,2
3 - % | VMS emise pe piata prim. 6507,3 | 72239 | 7791,9
= 12.000 -
= o | VMS convertite 2063,4 | 2063,4 | 20634
BT Total 21911,9 |22 578,5 23 146,5
4.000 - ** | Ponderea in PIB
o ‘ o || VMS emise p/u ex. obl. de
30 sep. 2017 2017 30 sep. 2018 pl. derivate din gar. de stat 7,5% 7,5% 6,9%
VMS emise pe piata prim. 3,7% 4,1% 4,1%
IVMS convertite [==dVMS emise pe piata primara .
B VMS emise p/u ex. gar. de stat ===Ponderea in PIB VMS convertite 1’2% 1’2% 1 ’1%
Total 12,4% | 12,8% | 12,1%

Structura datoriei de stat interne se caracterizeaza prin urmatoarele
instrumente:
1) Valorile mobiliare de stat emise pe piata primara

Pe parcursul a 9 luni ale anului 2018, prin cele 44 licitatii, Ministerul
Finantelor a oferit pe piata primara spre vanzare valori mobiliare de stat in suma de
8 075,0 mil. lei. Cererea la VMS a constituit 11 031,4 mil. lei, fiind superioard
ofertei cu 2 956,4 mil. le1 sau de 1,4 ori.

2.000,0 8,0%

Totalul licitatiilor de e S T
comercializare a VMS pe piata M ‘ ‘ ' ‘ ‘ e
primara, in perioada septembrie g = | * ‘ . ‘

2017- septembrie 2018, | | ’ | I | ‘ I , I ’ ‘ } H I ‘ | .

o

(mil. lei) »

Sept. Oct Noi. Dec. lan. Febr. Mar. Apr. Mai Jun. lul. Aug. Sept.

i Volumul ofertei 1Volumul cererii
LedVolumul comercializat =o=Rata medie ponderatd a dobinzii (%)
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Ca rezultat, au fost vandute VMS la pretul de cumparare in suma de 7 340,9
mil. lei, ceea ce este cu 140,1 mil. lei mai mult decat volumul VMS comercializat in
perioada analogicd a anului 2017. Totodatd, au fost rascumparate VMS ajunse la
scadenta in perioada de referintd in suma de 6 772,9 mil. lei.

Pe piata primara in aceastd perioada au fost emise 6 tipuri de VMS:
a) Bonuri de trezorerie cu maturitatea de 91 de zile;

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

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

d) Obligatiuni de stat cu maturitatea de 2 an;

e) Obligatiuni de stat cu maturitatea de 3 ani;

f) Obligatiuni de stat cu maturitatea de 5 ani.

Structura VMS
comercializate pe piata
primara,

30.09.2017 -30.09.2018, (%)

‘ HBT9lzile WBT182zile BT 364zile WOS1lani .10S2ani &OS3ani JOSSani‘

Pe parcursul a 9 luni ale anului 2018 a continuat emisiunea Obligatiunilor de
stat cu dobanda fixa si flotanta pe termen de 2 ani, volumul comercializat a carora a
constituit 593,2 mil. lei. Comparativ cu aceiasi perioadd a anului 2017, volumul
comercializat al Obligatiunilor de stat s-a majorat cu 32,4 mil.lei.

Totodata, Ministerul Finantelor a continuat si emisiunea pe piata primara a
Obligatiunilor de stat cu dobanda fixa pe termen de 3 ani, volumul comercializat a
carora a constituit 444,0 mil. lei, care comparativ cu aceiasi perioada a anului 2017,
s-a majorat cu 342,0 mil.lei. Ministerul Finantelor a continuat emisiunea Obligatiuni
de stat cu dobanda fixa pe termen de 5 ani, care au fost emise in premiera in luna
martie 2018, astfel, au fost emise pe piata primara obligatiuni de stat in volum de
151,0 mil. lei.

In scopul reducerii eventualelor riscuri generate de imprevizibilitatea pietei
financiare interne, si anume riscurile de refinantare a datoriei de stat si pentru a
imbunatati, per general, profilul datoriei sectorului public, in anul 2018 Ministerul
Finantelor a continuat completarea rezervei de lichiditati. Aceasta rezervd nu
implica costuri aditionale pentru deservirea datoriei de stat si nu poate fi utilizata
pentru finantarea deficitului bugetar.

Astfel, pentru completarea rezervei de lichiditati Ministerul Finantelor la
sfarsitul lunilor martie si septembrie 2018 a emis pe piata primara Obligatiuni de
stat cu dobanda fixa pe termen de 2, 3 si 5 ani in suma de 253,5 mil.lei. Mijloacele
banesti respective au fost plasate de catre Ministerul Finantelor in depozite la
termen la Banca Nationala, pe un termen egal cu termenul de circulatie a
Obligatiunilor de stat vandute si la rata dobanzii echivalentd cu rata medie ponderata
constituitd la licitatiile respective de vanzare a Obligatiunilor de stat. Concomitent,
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Ministerul Finantelor a rascumparat Obligatiunile de stat cu dobanda fixa pe termen
de 1 an in suma de 163,5 mil. lei.

Volumul VMS procurat de investitorii nebancari s-a micgorat comparativ cu
perioada analogica a anului 2017 cu 81,0 mil. lei, Inregistrand 1053,0 mil. lei, iar
ponderea acestora in volumul total comercializat a constituit 14,3%. Totusi bancile
comerciale continud sd ramana principalii investitori in VMS, cu o pondere de
85,7% in totalul VMS procurate.

La situatia din 30 septembrie 2018, pe piata valorilor mobiliare de stat activau
9 dealeri primari. De la inceputul anului 2018, dealerii primari au procurat VMS in
volum de 7 111,4 mil. lei la pretul de cumparare, ceea ce constituie cca. 88,1% din
volumul oferit de catre Ministerul Finantelor.

Din volumul total de VMS adjudecate, 82,5% (6 058,4 mil. lei) au fost
procurate de catre dealerii primari in numele si din cont propriu.

Printre cele mai active banci — dealeri primari, care au procurat VMS pe piata
primara de la inceputul anului 2018, se numara: B.C. ,Victoriabank™ S.A., BC
»Moldindconbank” S.A., BC ,,Moldova - Agroindbank” S.A..

Structura VMS emise pe piata —_—n | ‘ ‘ | — | b
interna aflate in circulatie, 2018
31.12.2017 — 30.09.2018, (%) %

31 dec.
2017

6,0%  20,1%

7,2% 24.8%

| HBT91zile WEBT182zile BT364zile MOSlan (10S2ani MOS3ani JOSSani|

Volumul VMS emise pe piata primard aflate in circulatie la situatia din 30
septembrie 2018 a constituit 7 791,9 mil. lei. Ponderea majora in VMS aflate in
circulatie o constituie bonurile de trezorerie cu scadenta 364 zile (47,1%), urmata de
bonurile de trezorerie cu scadenta 182 zile (20,1%) s1 Obligatiuni de stat cu
maturitatea de 2 ani (16,8%).

Comparativ cu anul 2017, Obligatiunile de stat cu maturitatea de 2 si 3 ani in
circulatie s-au majorat cu 5,8 p.p. si 5,4 p.p. respectiv, iar bonurile de trezorerie cu
scadenta 91, 182 si 364 zile s-au micsorat cu 1,2 p.p., 4,7 p.p. si 5,0 p.p. respectiv.

Scadenta medie ponderata anuald a VMS emise la situatia din 30 septembrie
2018 s-a majorat cu 78 zile fata de situatia de la inceputul anului si a constituit 365
zile.

2) Valorile mobiliare de stat convertite

In componenta datoriei de stat interne, la inceputul anului 2018 VMS
convertite au constituit 2 063,4 mil. lei sau 9,1%.

In 9 luni ale anului 2018, au fost reemise si riscumpirate VMS convertite in
suma totala de 3 143,0 mil.lei. Totodata, pe parcursul a 9 luni reemisiunca VMS
convertite a fost efectuatd pe termene de 91 si 364 zile.

La situatia din 30 septembrie 2018, VMS convertite au constituit 2 063,4 mil.
lei sau 8,9% din datoria de stat interna.

- 18 -



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

In componenta datoriei de stat interne, la inceputul anului 2018 VMS emise
pentru unele scopuri stabilite de lege (VMS emise pentru executarea obligatiilor de
platda derivate din garantiile de stat) au constituit 13 291,2 mil. lei sau 58,9% din
soldul datoriei de stat interne.

Tinand cont cd in primele noud luni ale anului 2018 nu au fost rascumparate
Obligatiuni de stat, soldul VMS emise pentru unele scopuri stabilite de lege a ramas
la nivelul de la inceputul anului si la situatia din 30 septembrie 2018 a constituit 13
291,2 mil. lei sau 57,4%.

Serviciul datoriei de stat interne.

Pentru serviciul datoriei de stat interne in 9 luni ale anului 2018 au fost utilizate
mijloace banesti in suma de 693,0 mil. lei. In perioada de gestiune, cheltuielile
pentru serviciul datoriei de stat interne s-au micsorat cu 103,5 mil. lei sau cu 13,0 la
sutd in comparatie cu perioada analogicd a anului 2017, in mare parte datorita
deservirii pe parcursul a noud luni ale anului 2018 a VMS emise pe piata primard pe
parcursul anului 2017 la costuri mai joase comparativ cu VMS emise pe piata
primara in anul 2016 si deservite in perioada similara a anului precedent (rata
nominald a dobanzii medie ponderatd a VMS rascumparate in primele noua luni ale
anului 2018 a constituit 5,70%, fiind de 1,5 ori mai mica comparativ cu noud luni
ale anului 2017).

Evolutia si structura cheltuielilor pentru serviciul datoriei de stat interne,
30.09.2016 — 30.09.2018, (mil. lei)

1200,0

it Ponderea in total, % 30 sep. | 30sep. | 30 sep.
3285 2016 2017 2018

. ero 0 VMS emise pe piata primara 69,7% 86,0% 49,4%

g 3079 -inclusiv p/u rez. de lichiditati i} _ 2.8%

4000 | WETR]

VMS p/u exec. oblig. de plata

0, 0, 0,
derivate din garant. de stat 0,0% 0,0% 44.4%

30 sep. 2016 30 sep. 2017 30 sep. 2018 :
1VMS convertite VMS convertite 3 0’3% 1 4’0% 6’ 1%
‘ VMS p/u exec. obl. de pl. deriv. din gar. de stat

BVMS emise pe pista primars Total 100,0% | 100,0% | 100,0%
Din suma totald pentru serviciul datoriei de stat interne au fost utilizate:
- 342,5 mil. lei pentru plata dobéanzii si cupoanelor la VMS emise pe piata
primara (49,4%), inclusiv 19,1 mil lei pentru plata dobanzii la VMS emise pentru
crearea rezervei de lichiditati (2,8%);

- 307,9 mil. lei pentru plata dobanzii la VMS emise pentru executarea
obligatiilor de platd derivate din garantiile de stat (44,4%);

- 42,6 mil. lei pentru plata dobanzii la VMS convertite (6,1%).

Pe parcursul a 9 luni ale anului 2018, Ministerul Finantelor permanent a
monitorizat situatia pe piata primard a VMS si a comercializat VMS doar la rate
acceptabile ale dobanzii. Astfel, in perioada de gestiune ratele maximale ale
dobanzii propuse de catre investitori pentru VMS au variat de la 6,11% pana la
7,09%, insd Ministerul Finantelor nu a acceptat toate ofertele investitorilor, fapt ce
a permis mentinerea unui nivel optim al ratelor dobanzii la VMS.
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Ca rezultat, rata nominald a dobanzii medie ponderatd la VMS comercializate
pe piata primara in 9 luni ale anului 2018 a constituit 4,83%, ce este cu 2,12 p.p.
mai micd comparativ cu perioada analogica a anului 2017.

Totodata, rata medie ponderata a dobanzii pentru VMS convertite rascumparate
in 9 luni ale anului 2018 a constituit 5,44 %, iar rata medie ponderatd a dobanzii
pentru VMS convertite reemise in 9 luni ale anului 2018 a constituit 4,61 %.

Garantiile de stat

La situatia din 30 septembrie 2018, soldul garantiilor de stat a constituit 104,3
mil lei, fiind formate in totalitate din garantii de stat interne acordate in cadrul
Programului de stat “Prima casa”.

In conformitate cu Legea nr. 293 din 21.12.2017 privind unele masuri in
vederea implementdrii Programului de stat “Prima casd” si Hotararea Guvernului nr.
202 din 28.02.2018 Cu privire la aprobarea Regulamentului de implementare a
Programului de stat “Prima casd” n luna martie 2018 a fost lansat Programul de stat
“Prima casd”. Implementarea acestui program este realizat prin intermediul
Organizatiei pentru Dezvoltarea Sectorului Intreprinderilor Mici si Mijlocii
(ODIMM) care este delegata sa emitd garantii in numele si pe contul statului, in
favoarea bancilor care acorda credite persoanelor fizice pentru procurarea unei
locuinte in cadrul Programului, in limita plafoanelor aprobate anual de catre
Parlament pentru acest scop. Creditele bancare acordate in cadrul Programului sunt
garantate de catre stat la o cotd de 50% din soldul creditului. Astfel, in Legea
bugetului de stat pentru anul 2018 se prevede ca soldul garantiilor de stat interne nu
va depasi 1000,0 milioane de lei.

In perioada martie — septembrie 2018 de citre ODIMM in cadrul Programului
au fost emise 499 garantii de stat in suma totald de 115,4 mil.lei in favoarea
urmatoarelor banci comerciale: BC “Moldova-Agroindbank” SA, BC
”Moldindconbank” S.A., BC ”Victoriabank” SA, BC “Mobiasbanca- Groupe
Societe Generale” SA si BC "Eximbank SA”.

Totodata, la situatia din 30 septembrie 2018, datoria debitorilor garantati fata
de Ministerul Finantelor formatd in urma executarii garantiilor de stat pentru
imprumuturi interne constituie 2,4 mil lei, iar pentru Imprumuturile externe
constituie 427,3 mil. lei, fiind n totalitate cu termen expirat.

Creantele interne

In 9 luni ale anului 2018 BC ,,Investprivatbank” in proces de lichidare a
transferat la bugetul de stat din valorificarea activelor sale mijloace banesti in suma
de 300,0 mii lei, iar bancile in proces de lichidare "Banca de Economii” S.A., B.C.
»Banca Sociald” S.A si B.C. ,,Unibank” S.A — 191,3 mil. lei.

Astfel, la situatia din 30 septembrie 2018, datoria bancilor in proces de
lichidare respective fata de Ministerul Finantelor a constituit 13 217,3 mil. lei, dintre
care:

- BC ,,Investprivatbank™ S.A. — 358,0 mil.lei;
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- ,,Banca de Economii” S.A. — 8 857,0 mil.lei;
- BC ,,Banca Sociala” S.A — 2 159,0 mil. lei;
- BC ,,Unibank” S.A — 1 843,3 mil.lei.

Indicatori de sustenabilitate

In conformitate cu prevederile Programului ,,Managementul datoriei de stat pe
termen mediu (2018-2020)”, pe parcursul primelor noud luni ale anului 2018, a fost
monitorizat indicatorul de sustenabilitate al datoriei de stat. La situatia din 30
septembrie 2018, valoarea inregistratd se Incadreaza in limite sustenabile si nu
produce riscuri adifionale asupra stabilitatii macroeconomice a tarii. Astfel,
ponderea serviciului datoriei de stat in veniturile bugetului de stat cu exceptia
granturilor, a Inregistrat o diminuare cu 2,2 p.p. iIn comparatie cu situatia de la finele
anului 2017 si cu 0,7 p.p. comparativ cu situatia din 30 septembrie 2017.

Indicatori de sustenabilitate, 30.09.2017 — 30.09.2018, (%)

. . 30 sep. 30 sep. | Limita stabilita
Indicatori 2017 S 2018 in Program
Ponderea serviciului datoriei de stat in (VBS-Granturi) 4.4% 5,9% 3,7% <15%

Riscurile asociate datoriei de stat la situatia din 30 septembrie 2018

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

1) Riscul valutar;

2) Riscul de refinantare;

3) Riscul ratei de dobinda.

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

Este identificat prin indicatorii:

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

Riscul valutar este unul din principalele categorii de riscuri asociate
portofoliului datoriei de stat, deoarece afecteaza atit costul datoriei de stat, cit si
volumul acesteia. Astfel, la situatia din 30 septembrie 2018, 55,1 la sutd din
portofoliul datoriei de stat ii revine datoriei de stat externe, care este supusa riscului
valutar fiind in totalitate denominata in valuta strdind. Ponderea datoriei de stat
externe s-a diminuat cu 1,2 p.p. comparativ cu situatia de la sfirsitul anului 2017 si
cu 2,1 p.p. fatd de perioada similara a anului precedent.

Structura datoriei de stat pe componente, 30.09.2017-30.09.2018 (%)

Ponderea in total 30 sep. 2017 2017 30 sep. 2018
Datoria de stat interna 42.8% 43,7% 44,9%
Datoria de stat externa 57,2% 56,3% 55,1%

221 -



b) Structura datoriei de stat pe valute

Structura datoriei de stat pe valute, cu descompunerea cosului valutar DST,
evidentiaza vulnerabilitatea portofoliul datoriei de stat fatd de Euro si dolarul SUA,
ceea ce implicd necesitatea monitorizarii continue a cursului de schimb al acestor
valute. Astfel, ponderea datoriei de stat denominata in Euro si dolari SUA formeaza
impreuna putin peste 45 la sutd din portofoliul datoriei de stat. Deci, majorarea
semnificativd a ratei de schimb a leului fatd de aceste valute strdine ar expune
portofoliul datoriei de stat riscului valutar, ceea ce ar crea o povard suplimentara
pentru deservirea datoriei de stat externe.

Structura datoriei de stat pe valute, 30.09.2017-30.09.2018 (%)

Inclusiv DST Cu descompunerea DST
| 30 sep.2017 | 2017 | 30 sep. 2018 | 30 sep.2017 | 2017 [ 30 sep. 2018
Ponderea in total Ponderea in total
MDL 42,8% 43,7% 44.9% MDL 42,8% 43,7% 44,9%
DST 32,6% 32,2% 30,9% EUR 27,5% 27,1% 26,6%
EUR 17,0% 16,6% 16,7% USD 19,1% 18,7% 18,5%
USD 5,6% 5,6% 5,6% JPY 4,4% 4,3% 4,2%
JPY 2,0% 1,9% 1,9% CNY 3,5% 3,5% 3,3%
GBP 0,02% 0,02% 0,01% GBP 2,7% 2,6% 2,5%
100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

2) Riscul de refinantare

Riscul de refinantare este identificat prin indicatorii:

a) Profilul rambursarii datoriei de stat interne si externe

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

Luind in consideratie estimarile pentru profilul de rascumparare a datoriei de
stat interne, in anii ce urmeaza, se evidentiaza virful de plata in ultimul trimestru al
anului 2018 si n anul 2019, ceea ce denota faptul ca datoria de stat interna este
preponderent pe termen scurt. Totodata, mentiondm ca in anul 2019 urmeaza a fi
rambursate: valorile mobiliare de stat cu maturitatea de doi ani emise in scopul
credrii rezervei de lichiditdti in luna martie a anului 2017, dar si VMS cu
maturitatea de 3 ani conform Legii nr. 235 din 03.10.2016 privind emisiunea
obligatiunilor de stat in vederea executdrii de catre Ministerul Finantelor a
obligatiunilor de plata derivate din garantiile de stat nr. 807 din 17 noiembrie 2014
sinr. 101 din 1 aprilie 2015. Segmentul de datorie de stat internad pe termen scurt ce
urmeaza a fi refinantat in fiecare an prin noi emisiuni de VMS, reprezintda un risc
semnificativ pentru bugetul de stat, in contextul unor eventuale majorari ale ratelor

de dobinda pe piata interna.
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Prognoza rambursarii datoriei de stat interne (mil. lei) si a datoriei de stat
externe (mil. dolari SUA) care ajunge la scadentd in decurs de 10 ani, conform
situatiei din 30 septembrie 2018

Datoria de stat interni 60,0 Datoria de stat externi

6.000,0

4,000,0

40,0
2.000,0
- w
ia . H = 8 ow w = = N
Oct.-Dec. 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 .
2018 0.0 v

Oct.Dec. 2019 2020 2021 2022 2023 2004 2025 2026 2027 2028
2018

Mil. dolariSUA

Mil. lei

In ce priveste datoria de stat extern, se observi o distributie relativ omogeni a
platilor incepand cu anul 2023 si respectiv un risc de refinantare redus. Totodata, in
urmatorii doi ani'* se manifestd o majorare treptata a platilor spre rambursare, virful
de plata evidentiindu-se in anul 2020.

b) Perioada medie de maturitate (ATM) si datoria scadentd intr-un an
Indicatorii riscului de refinantare, 30 setembrie 2017-30 septembrie 2018

Datoria de stat Datoria de stat Total
interna externa datoria de stat
30 sep. 30 sep. 30 sep. 30 sep. 30 sep. 30 sep.
2017 2018 2017 2018 2017 2018
IPerioada medie de maturitate
(ATM), ani 10,2 9.3 9,7 9,6 9.9 9,5
Daeﬁog/loa scadentd in decurs de 1 36.0% 37.1% 6.9% 7.9% 19.3% 21,0%

Indicatorii sus-mentionati vin In suportul concluziilor formulate in baza
profilului de rambursare al datoriei de stat interne, si anume, la situatia din 30
septembrie 2018, 37,1% din datoria de stat internd urmeaza sa ajungd la scadenta in
decurs de un an, ceea ce presupune faptul cd datoria noud care va fi contractatd in
scopul finantarii deficitului bugetului de stat, va fi supusa implicit si riscului ratei de
dobanda. Totodata, comparativ cu perioada similara a anului precedent, datoria de
stat interna scadenta in decurs de un an s-a majorat cu 1,1 p.p. iar perioada medie de
maturitate s-a diminuat 0,9 ani. Acest fapt se datoreaza inclusiv faptului ca in luna
octombrie a anului 2016 au fost emise VMS in vederea executarii de catre
Ministerul Finantelor a obligatiilor de plata derivate din garantiile de stat, ceea ce
presupune majorarea considerabild a sumelor destinate rambursarii Incepand cu anul
2018. Totodata, in luna martie, anul 2019, ajung la scadenta valorile mobiliare de
stat cu maturitatea de doi ani emise in luna martie a anului 2017 in scopul crearii
rezervei de lichiditati.

Datoria de stat externd, datorita instrumentelor pe termen lung, se incadreaza in
limite sigure, iar datoria de stat totala prezinta un risc de refinantare moderat, astfel
incit 21,0 la suta din aceasta urmeaza sa ajunga la scadenta in decurs de un an.

4 Aceastd tendintd se datoreazd inclusiv faptului cd incepind din iulie 2009, pentru Republica Moldova au fost
schimbate conditiile de creditare pentru imprumuturile care urmeaza a fi contractate de la Banca Mondiala prin AID,
ceea ce presupune micgorarea maturitdtii imprumuturilor noi contractate.
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3) Riscul ratei de dobinda

Este identificat prin indicatorii:

a) Structura datoriei de stat dupa tipul ratei de dobindd

Notd: In contextul analizei riscului ratei de dobinda, datoria de stat internd cu maturitatea
de pind la un an si purtdtoare de ratd a dobinzii fixa" va fi atribuitd la categoria datoriei cu rata
dobinzii flotanta, intrucit din cauza maturitatii reduse aceasta va fi refinantata in fiecare an la
conditii noi de piatd, fiind supusa riscului ratei de dobinda.

Spre deosebire de profilul rambursarii datoriei de stat interne §i externe, la calcularea
indicatorilor riscului ratei de dobinda se include tot portofoliul datoriei de stat, inclusiv datoria

Guvernului fata de BNM (VMS convertite), cit si alocarea DST, acestea fiind supuse riscului ratei
de dobinda.

Structura datoriei de stat interne si externe, dupa tipul ratei de dobinda,
30.09.2017-30.09.2018, (%)

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

100% | 100% 100% -

29,5

75% 75% 75%

50% 50% 50%

25%

25% 25%

S ; 0% ! ! -
0% T :
30 sep. 2017 2017 30 sep. 2018 30sep. 2017 2017 30 sep. 2018

0%

30sep. 2017 2017 30 sep. 2018

‘ Rata dobinzii flotants B Rata dobinzii fixa ‘ ‘ Rata dobinzii flotants M Rata dobinzii fixa ‘ | |Rata dobinzii flotantd @ Rata dobinzi fixa

La situatia din 30 septembrie 2018, in contextul Notei expuse mai sus, se
observa un trend descendent al datoriei de stat interne cu rata flotanta a dobinzii,
constituind 34,9% din totalul datoriei de stat interne, ceea ce indica o diminuare cu
2,4 p.p. fatd de situatia de la sfirsitul anului 2017 si cu 0,6 p.p. comparativ cu
perioada similara a anului precedent. Aceastd diminuare a fost influentatd inclusiv
de faptul ca in luna martie 2018 Ministerul Finantelor in premierda a emis pe piata
obligatiuni de stat cu maturitatea de 5 ani, iar incepand cu trimestrul II al anului
2018, a fost majorat volumul VMS pe termen lung si rata fixa a dobanzii oferit pe
piata. Astfel, la 30 septembrie 2018, instrumentul cu rata dobinzii fixa si termen de
circulatie mai mare de un an sunt Obligatiunile de stat cu maturitatea de 2, 3 si 5
ani, dar si VMS pentru executarea de catre Ministerul Finantelor a obligatiunilor de
plata derivate din garantiile de stat.

Cu toate acestea, analizind structura datoriei de stat externe pe tipuri de ratd a
dobinzii, se atesta o tendintd usor ascendenta a ponderii datoriei de stat externe cu
rata dobinzii flotanta. Astfel, la 30 septembrie 2018, datoria de stat externa cu rata
dobinzii flotanta a constituit 28,8 la suta din totalul datoriei de stat externe, cu 4,1
p.p. mai mult comparativ cu sfirsitul anului 2017 si cu 3,9 p.p. mai mult comparativ
cu perioada similara a anului precedent.

In ce priveste datoria de stat, ponderea datoriei cu rata dobinzii flotanti
constituie 31,6 la suta si reflectd o majorare cu 1,3 p.p. comparativ cu sfirsitul anului
2017 si cu 2,1 p.p. comparativ cu perioada similard a anului precedent. Ponderea
relativ Tnaltd a datoriei cu rata dobinzii flotantd in portofoliul datoriei de stat se
datoreaza atat datoriei de stat externe dar si datoriei de stat interne, care din cauza

I5VMS 91 zile, 182 zile, 364 zile si VMS convertite
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instrumentelor cu maturitatea de pina la un an prezintd un risc al ratei de dobinda,
cit s1 un risc de refinantare pronuntat.

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

Indicatorul perioada medie de refixare este cu atit mai sigur cu cit detine o
valoare mai mare, la fel ca si indicatorul riscului de refinantare — perioada medie de
maturitate.

Indicatorii riscului ratei de dobinda la situatia din 30.09.2017-30.09.2018

Datoria de stat Datoria de stat | Total datoria de stat
interna externa
30sep. | 30sep. | 30sep. | 30sep. | 30sep. | 30 sep.
2017 2018 2017 2018 2017 2018

Perioada medie de refixare
(ATR), ani 10,2 9,3 7.8 7.3 8,8 8,2
Datoria cu rata dobinzii ce
urmeaza a fi refixata in decurs 36,6% 37,8% 30,4% 34,8% 33,1% 36,1%
de 1 an, %

Datoria de stat interna este expusa in cea mai mare masura riscului ratei de
dobinda, intrucit 37,8 la suta din datoria de stat interna urmeaza sa fie refixata la rate
noi de dobinda in decurs de 1 an. Astfel, o majorare a ratelor de dobinda la VMS pe
piata interna va afecta direct costurile aferente datoriei de stat interne. Datoria de
stat internd inregistreaza la situatia din 30 septembrie 2018 o micsorare a perioadei
medie de refixare cu 0,9 ani, iar datoria cu rata dobanzii ce urmeaza a fi refixata in
decurs de un an s-a majorat cu 1,2 p.p.

Datoria de stat externd se caracterizeaza prin indicatori ce prezinta o expunere
mai mica fatd de riscul ratei de dobinda. Aceastad situatie se datoreaza faptului ca
datoria de stat externd cu rata fixa a dobinzii este preponderent pe termen lung, iar
datoria cu rata dobinzii ce urmeaza a fi refixata la conditii noi de piatd in decurs de
un an costituie 34,8 la suta din soldul datoriei de stat externe. Cu toate acestea,
ratele de dobinda aferente datoriei de stat externe sunt refixate, in mediu, in decurs
de 7 ani. Tendinta relativ ascendentd a datoriei de stat externe ce urmeaza a fi
refixatd in decurs de un an se datoreaza atat rambursarii imprumuturilor cu ratd fixa
a dobanzii pe parcursul primelor noud luni ale anului 2018 catre creditori precum
Guvernul Romaniei, FMI, dar si celor mai recente debursari de la creditori precum
BEI, BERD, BIRD, imprumuturi ce implica o ratd flotanta a dobanzii.

In ce priveste datoria de stat in ansamblu, desi perioada de refixare a intreg
portofoliului este de 8,2 ani, totusi 36,1 la sutd din aceasta urmeaza a fi refixata la
rate noi de dobinda in decurs de 1 an, astfel evidentiindu-se expunerea portofoliului
datoriei de stat fata de riscul ratei de dobinda.

4) Riscul operational

Riscul operational se referd la aspecte precum sistemele informationale si
procedurile de tinere a evidentei datoriei sectorului public, garantiilor de stat si
recreditarii de stat, procesare a datelor, raportare, pastrare, etc.
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Pe parcursul lunii iunie a anului 2018 a fost finalizat procesul de elaborarea a
Planului de gestionare a riscului operational si de continuitate a activitatilor aferente
managementului datoriei de stat pentru anul 2018. Documentul a fost aprobat de
catre Secretarul de Stat si stabileste principalele madsuri de reactie la riscurile
operationale, urmarindu-se in acelasi timp diminuarea probabilititii de aparitie
ulterioard a acestora. Informatia privind progresul inregistrat pe marginea
implementarii documentului respectiv va fi reflectatd in raportul semestrial si anual,
cu publicarea informatiei anuale in Raportul anual privind situatia in domeniul
datoriei sectorului public, garantiilor de stat si recreditarii de stat.

Tot pe parcursul lunii iunie a fost finalizat procesul de elaborare a Codului de
etica si conduitd pentru angajatii DDP si membrii comisiilor care au tangenta cu
domeniul datoriei publice, documentul fiind aprobat prin ordinul Ministrului
Finantelor si adus la cunostinta tuturor angajatilor DDP. Codul prevede indeplinirea
cu responsabilitate, obiectivitate si promptitudine, in spirit de inifiativd si
colegialitate a tuturor atributiilor de serviciu ale angajatilor DDP, in vederea
respectarii celor mai Tnalte standarde de conduita etica.

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

De asemenea, dezvoltarea sistemului de control intern in cadrul Directiei
datorii publice are loc in baza Registrului Riscurilor pentru obiectivele de baza prin
care au fost identificate tipurile de reactii la risc, precum si masurile de control de
intreprins pentru fiecare risc potential ce ar putea afecta procesele operationale la
nivel de subdiviziune.

Totodata, in scopul minimizarii impactului riscului operational materializat
prin fluctuatia colaboratorilor, dar si a persoanelor cheie, in cadrul subdiviziunii sunt
elaborate si actualizate periodic descrieri grafice si narative ale principalelor procese
ce definesc activitatea subdiviziunii responsabile de monitorizarea datoriei
sectorului public.

In contextul fortificirii procesului de raportare a datelor privind datoria
sectorului public si veridicitatii lor, Directia datorii publice monitorizeaza si verifica
in permanentd, din mai multe surse, calitatea informatiei primite de la entitatile
sectorului public. In acest sens, pe parcursul primelor noua luni ale anului 2018, in
colaborare cu Inspectia Financiara, au fost aplicate sanctiuni, in conformitate cu
prevederile Codului Contraventional, persoanelor responsabile din cadrul entitéatilor
sectorului public, dacd acestea nu au respectat termenul de prezentare catre
Ministerul Finantelor a datelor privind datoria sectorului public sau au raportat date
eronate/incomplete.
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Recreditarea de stat

Recreditarea de stat se efectueaza prin intermediul Ministerului Finantelor,
Directoratului Liniei de Credit (DLC) si Unitatii de Implementare a Proiectelor
Fondului International pentru Dezvoltarea Agricola (FIDA).

Pe parcursul a 9 luni ale anului 2018 din contul liniilor de creditare si a
mijloacelor circulante acumulate (din rambursarea de catre IFP a sumelor principale
si dobanzilor aferente) pentru realizarea proiectelor finantate din surse externe au
fost recreditate impumuturi cdtre agenti economici, autoritdfi publice locale si
institutii financiare participante in sumad de 161,0 mil. lei, 5,5 mil. dolari SUA si
19,0 mil. Euro (echivalent a cca 626,5 mil. lei), inclusiv: din resurse recreditate din
mijloacele circulante acumulate — 108,5 mil. lei, 0,1 mil. dolari SUA si 2,8 mil. Euro
(echivalent a cca 158,5 mil. lei) sau 25,3% din suma totala recreditata.

Structura pe creditori a imprumuturilor recreditate de stat, 30.09.2017-30.09.2018

Tmprumuturﬂe recreditate de stat in MDL imprumu‘“""e recreditate de statin EUR Tmprumuturile recreditate de stat in USD
250,0 24,0 10,0 -
0,1 0,0
200,0 20,0 | 0,1 8,0
o 160 —— 0,0
1500 2 2 60 — 0,1
g = 12,0 =]
: = =
S 100,0 80 s 40
50,0 | 4,0 2,0
0,0 ,0 0,0 0,0 0,0
30 septembrie 2017 30 septembrie 2018 Biseptanbine 2017 ;30 sépremhia 2018 30 septembrie 2017 30 septembrie 2018
H MinFin @ DLC u FIDA H MinFin EDLC u FIDA H MinFin DLC i FIDA

In perioada de analizd, se atesti un trend descendent aferent valorii
mijloacelor financiare indreptate spre recreditare in scopul implementarii proiectelor
finantate din surse externe Tn moneda nationald si dolari SUA si unul descendent
nesemnificativ in Euro.

800,0 34,1
imprumuturile recreditate de stat, €000 R
recalculate in moneda nationala, la '
situatia din 30 septembrie 2017 si R Juop
30 septembrie 2018 (mil. lei) e

200,0

271,7
0,0 T 1

30 septembrie 2017 30 septembrie 2018

H MinFin ®DLC & FIDA

Pe parcursul a 9 luni ale anului 2018 se constata o descrestere a mijloacelor
financiare indreptate spre recreditarea de stat, conditionatd de o cerere mai redusa de
recreditare din partea beneficiarilor in vederea implementarii proiectelor finantate
din contul imprumuturilor externe de stat.
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Structura imprumuturilor
recreditate de stat, pe valute,

la situatia din 30 septembrie 2018
(%)

In perioada de referintd pozitia dominanti in structura imprumuturilor
recreditate de stat pe valute este ocupatd de Euro cu 59,6%, urmata de moneda
nationala cu 25,7% si dolarul SUA cu 14,7%.

Sumele recreditate pe parcursul a 9 luni ale anului 2018 se prezinta dupa cum
urmeaza:

1) prin intermediul Ministerului Finantelor — 5,4 mil. dolari SUA si 9,2 mil.
Euro (echivalent a cca 271,7 mil. let), inclusiv:

- Proiectul ,,Constructia locuintelor sociale pentru paturile socialmente
vulnerabile”, faza II, finantat de Banca de Dezvoltare a Consiliului Europei — 0,6
mil. Euro;

- Proiectul de Tmbunatatire a eficientei sistemului de alimentare centralizata
cu energie termicd (S.A. ,,Termoelectrica”), finantat de Banca Mondiala — 1,2 mil.
dolari SUA;

- Proiectul ,,imprumutul destinat reabilitirii retelelor de transport ale 1.S.
,,Moldelectrica”, finantat de Banca Europeana pentru Reconstructie si Dezvoltare
si Banca Europeana de Investitii — 4,2 mil. dolari SUA si 5,4 mil. Euro;

- Proiectul termoenergetic al mun. Balti (S.A. ,,CET-NORD”) — 3,2 mil. Euro.

2) prin intermediul Directoratului Liniei de Credit — 130,3 mil. lei, 9,7 mil.
Euro s1 0,09 mil. dolari SUA (echivalent a cca 322,6 mil. lei), dintre care:

» resurse recreditate direct din imprumuturile externe — 21,8 mil.lei, 0,04 mil.
dolari SUA si 6,9 mil. Euro, inclusiv:

- Proiectul de Ameliorare a Competitivitatii, faza 2 (PAC 2) — 21,8 mil lei,
0,04 mil. dolari SUA si 2,6 mil. Euro;

- Proiectul Livada Moldovei — 4,0 mil. Euro;

- Creditul de asistenta a Guvernului Polon — 0,3 mil. Euro.

» resurse recreditate din mijloacele DLC circulante acumulate — 108,5 mil.
lei, 0,05 mil. dolari SUA si 2,8 mil. Euro, inclusiv:

- Proiectul de Finantare Rurald si Dezvoltare a Intreprinderilor Mici (FIDA 1)
— 30,8 mil. lei si 0,05 mil. dolari SUA;

- Proiectul de Revitalizare a Agriculturii (FIDA 11, PRA) — 5,2 mil. lei;

- Programul de dezvoltare a Afacerilor Rurale (FIDA III, PDAR) — 1,5 mil.
lei;

- Programul de Servicii Financiare Rurale si Marketing (FIDA 1V) — 1,0 mil.
lei;

- Proiectul de Servicii Financiare Rurale si Dezvoltarea Businessului Agricol
(FIDA 5) — 4,7 mil. lei;
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- Programul Rural de Rezilienta Economica - Climatica Incluziva (FIDA 6) —
26,6 mil. lei;

- Proiectul de Investitii si Servicii Rurale, faza I (RISP I) — 21,3 mil. lei s1 0,5
mil. Euro;

- Proiectul de Investitii si Servicii Rurale, faza IT (RISP II) — 3,9 mil. lei $1 0,1
mil. Euro;

- Kreditanstalt fur Wiederautbau (KfW) — 4,5 mil. lei s1 0,6 mil. Euro;

- Proiectul Filiere du Vin — 8,2 mil. lei si 0,2 mil. Euro;

- Proiectul de Ameliorare a Competitivitatii (PAC 1) — 0,8 mil. lei si 1,3 mil.
Euro;

- Proiectul de Ameliorare a Competitivitatii (PAC 2) — 0,1 mil. Euro.

3) prin intermediul Unitatii de Implementare a Proiectelor FIDA (resurse

recreditate direct din imprumuturile externe) — 30,7 mil. lei si 0,1 mil. Euro

(echivalent a cca 32,2 mil. lei), din care:
- Programul Rural de Rezilientd Economicd - Climatica Incluziva (FIDA 6,

datele UCIP-IFAD) — 30,7 mil. lei si 0,1 mil. Euro.

Structura recreditarii
imprumuturilor de stat intre
institutiile participante

la situatia din 30 septembrie 2018
(%)

MF 43,4%

In perioada de referinti, cota majord de recreditare de stat ii revine DLC
(51,5%), urmatd de MF cu cota de 43,4% si FIDA cu 5,1%.

Structura recreditarii imprumuturilor de stat sub aspectul ramurilor economiei
nationale pe parcursul a 9 luni ale anului 2018
mil. | ponderea
Complexul agroindustrial Ramurile economiei nationale lei (%)
Complexul agroindustrial 2839 45,3
Sectorul energetic Sectorul energetic 259,2 41,4
Industrie 50,4 8,0
Servicii 14,9 2,4
Comer;0,9% Constructii 12,6 2,0
Constructii Comert 5’5 0’9
20% servicii 2,4%
Total 626,5 100,0

In structura mijloacelor financiare recreditate de stat pe parcursul a 9 luni ale
anului 2018 sub aspectul ramurilor economiei nationale, ponderea majora ii revine
complexului agroindustrial cu 45,3%, urmat de sectorul energetic cu 41,4%, cota
cea mai mica ii revine ramurii comert cu o pondere de 0,9%.

In perioada de analizi a fost rambursati de catre agentii economici,
autoritatile publice locale si IFP suma principald, dobanda si alte plati aferente in
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suma de 503,9 mil. lei, 6,6 mil. dolari SUA, 13,2 mil. Euro si 0,4 mil. JPY
(echivalent a cca 877,5 mil. lei). Astfel:

1) pe imprumuturile recreditate prin intermediul Ministerului Finantelor au
fost rambursate — 3,2 mil. dolari SUA, 0,7 mil. lei, 1,1 mil. Euro si 0,4 mil. JPY.

2) pe imprumuturile recreditate prin intermediul Directoratului Liniei de
Credit au fost rambursate — 463,7 mil. lei, 3,0 mil. dolar1t SUA si 12,0 mil. Euro, din
care:

resurse recreditate direct din imprumuturi externe — 35,5 mil. lei, 0,6 mil.
dolari SUA si 6,3 mil. Euro;

resurse recreditate din mijloacele circulante acumulate — 428,2 mil. lei, 2,4
mil. dolari SUA si 5,7 mil. Euro.

3) pe imprumuturile recreditate prin intermediul Unitatii de Implementare a
Proiectelor FIDA au fost rambursate — 39,5 mil. lei, 0,4 mil. dolari SUA si 0,1 mil.
Euro.

La situatia din 30 septembrie 2018 soldul datoriilor beneficiarilor recreditati
constituie: 1 162,0 mil. lei, 87,9 mil. dolar1t SUA, 83,4 mil. Euro si 896,9 mil. Yeni
Japonezi (echivalent a 4 427,8 mil. lei), micsorindu-se fatd de 9 luni ale a anului
2017 cu 393,9 mil. lei ce constituie o descrestere de cca 8,2%, inclusiv:

1) pe imprumuturile recreditate prin intermediul Ministerului Finantelor —
71,3 mil. lei, 80,3 mil. dolari SUA, 34,1 mil. Euro si 896,9 mil. Yeni Japonezi
(echivalent a 2 234,7 mil. lei sau 50,5%);

2) pe imprumuturile recreditate prin intermediul Directoratului Liniei de
Credit s1 Unitatii de Implementare a Proiectelor FIDA — 1 090,7 mil. lei, 7,6 mil.
dolari SUA s1 49,3 mil. Euro (echivalent a 2 193,1 mil. lei sau 49,5%).

Datoria cu termen expirat la situatia din 30 septembrie 2018 se atesta atit la
imprumuturile recreditate prin intermediul Ministerului Finantelor, cit si prin
intermediul Directoratul Liniei de Credit si se cifreaza la 72,7 mil. lei, 10,6 mil.
dolart SUA si 0,5 mil. Euro (echivalent a 262,4 mil. lei) sau 5,9% din suma
datoriilor totale, inclusiv:

1) pe imprumuturile recreditate prin intermediul Ministerului Finantelor —
71,3 mil. lei, 10,6 mil. dolari SUA si 0,2 mil. Euro (echivalent a 254,7 mil. lei).
Micsorarea datoriei cu termen expirat, in comparatie cu 9 luni ale anului 2017
constituie cca 59,8 mil. lei sau o descrestere de 19,0%. Beneficiarii recreditati care
nu au executat graficele de rambursare a datoriilor sint:

- Proiectele Alimentare cu Apad si Canalizare finantate de cédtre Banca
Mondiala (I.M. ,,Apa - Canal Cahul”);

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

-Intreprinderile in proces de insolvabilitate si intreprinderile potential falite.
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2) pe imprumuturile recreditate prin intermediul Directoratului Liniei de
Credit — 1,4 mil. lei si 0,3 mil. Euro (echivalentul a 7,7 mil. le1) sau 2,9% din totalul
datoriei expiratd. Datoria datd a fost inregistratd la B.C. ,Investprivatbank” S.A. in
legaturd cu insolvabilitatea acesteia si la intreprinderile vitivinicole recreditate in
cadrul Proiectului “Filiera Vinului” (S.A. ”Migdal-P”, S.R.L. ”Naturvins”, F.P.C.
”Vindicum” S.R.L., S.C. ”Vinaria Tiganca”, S.R.L. "Magnolia-94”, SRL ~Univers-
Vin”).

6.000 4.821,7
5.000 - 4.675,8* 4.427,8

Evolutia datoriilor —
beneficiarilor recreditati, 4000
30.09.2017 - 30.09.2018

(mil. lei) 2000
1000 3159 3128 64

3.000

Mil. lei

0 T T —
30.09.2017 31.12.2017 30.09.2018

=+-Soldul datoriei  -®-Datoria cu termen expirat

* Soldul datoriei beneficiarilor recreditati la situatia din 31.12.2017 a fost actualizat pe parcursul anului 2018 ca urmare a
prezentarii darilor de seama privind debursérile efectuate din contul imprumutului externe in cadrul proiectelor investitionale.

Graficul prezentat atestd ca evolutia soldului datoriilor, precum si soldul
datoriilor cu termen expirat au o evolutie descendenta, conditionatd de fluctuatiile
cursului valutar, reesalonarii datoriilor unor beneficiari recreditati, precum si
radierea a doi agenti economici (S.A. ,,EKINI”, Compania de Leasing
,,  IEHAGROLEASING” S.R.L.) din Registrul de stat al persoanelor juridice prin
care s-a dispus stingerea datoriei de 22,0 mil. lei (Ordinul Ministrului Finantelor nr.
122/2018).

Ministerul Finantelor 151 onoreaza sarcina de incasare a datoriilor expirate prin
intermediul serviciilor fiscale teritoriale de stat prin aplicarea masurilor de executare
silitd, in conformitate cu legislatia in vigoare, fatd de beneficiarii recreditarii care
detin arierate pe Imprumuturile recreditate. Astfel, pe parcursul a 9 luni ale anului
2018 la bugetul de stat in acest sens au fost incasate cca 10,1 mil. lei, ceea ce
constituie 1,2% din suma totala achitata n perioada de referinta.

Analizand structura datoriilor prin prisma beneficiarilor recreditati, se
constata ca in perioada de referinta sunt active operatiunile de recreditare fata de 88
de beneficiari recreditati:

1) 50 agenti economici cu soldul datoriilor de 1 640,9 mil. lei sau 37,1% din
suma totald a datoriilor, dintre care 261,0 mil. lei sunt datorii cu termen expirat
(99,5% din suma totald a datoriilor expirate), dintre care:

a) 30 intreprinderi care au datorii in suma de 1 395,6 mil. lei activeaza in
regim ordinar. Suma datoriilor cu termen expirat constituie 15,7 mil. lei (6,0% din
suma totald a datoriilor expirate);

b) 11 intreprinderi care au datorii in suma de 162,9 mil. lei se afla in proces de
insolvabilitate conform Legii insolvabilitatii. Suma datoriilor cu termen expirat
constituie 162,9 mil. lei (62,1% din suma totald a datoriilor expirate);
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c¢) 7 intreprinderi care au datorii in suma de 72,6 mil. lei sunt potential faliti.
Suma datoriilor cu termen expirat constituie 72,6 mil. lei (27,7% din suma totald a
datoriilor expirate);

d) 2 intreprinderi care au arierate in suma de 9,8 mil. lei lipsesc din Registrul
de stat al persoanelor juridice (3,7% din suma totala a datoriilor expirate). De la
agentii economici nominalizati nu este posibilitate reala de rambursare a datoriilor
cu termen expirat.

2) 26 autoritati ale administratiei publice locale, care detin datorii in suma de
694,5 mil. lei (15,7% din suma totala a datoriilor). Suma datoriilor cu termen expirat
constituie 1,2 mii. lei;

3) 12 institutii financiare participante inregistreaza datorii Tn suma de 2 092,4
mil. lei (47,2% din suma totald a datoriilor), dintre care 1,4 mil. lei sunt cu termen
expirat (0,5% din suma totala a datoriilor expirate).

Agentii
economici
37,1%

Structura datoriilor prin prisma
beneficiarilor recreditati, la
situatia din 30 septembrie 2018
(%)

IFP 47,2%

Autoritatile
publice locale

15,7%

Reiesind din diagrama prezentatd, se atestd ca datoriile institutiilor financiare
participante la imprumuturile recreditate constituie ponderea majora 47,2% din toate
datoriile, urmate de agenti economici cu cota de 37,1% si autoritatile publice locale
cu o parte de 15,7%.

Soldul datoriilor la imprumuturile recreditate de stat pe debitori, la 30.09.2018

Nr. Beneficiarii recreditati Numaérul Soldul datoriei Soldul datoriei cu
d/o beneficiarilor termenul de achitare
expirat
mil. lei % mil. lei %

1. Intreprinderile de stat 6 1119,3 25,3 89,2 34,0
2. fntreprinderile municipale 8 260,1 5,9 4,7 1,8
3. Autoritatile publice locale 26 694,5 15,7 0,001 0,0
4. intreprinderile din sectorul 36 261,5 5,9 167,1 63,7

privat
5 Institutiile financiare 12 2092,4 472 1,4 0,5

participante

Total 88 44278 100,0 262.,4 100,0

Reiesind din datele prezentate se constata, ca partea cea mai mare a datoriilor
(47,2%) se Iinregistreaza la institutiile financiare participante, urmate de
intreprinderile de stat cu o cotd de 25,3%, la polul opus fiind — intreprinderile
municipale si intreprinderile din sectorul privat cu cite o cotd de 5,9%. In partea ce
tine de arierate, intreprinderile din sectorul privat inregistreazd partea majora a
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acestora (63,7%), urmate de Intreprinderile de stat, intreprinderile municipale si
institutiile financiare participante cu o cota de 0,5%.

Analizind datoriile beneficiarilor recreditati sub aspectul ramurilor economiei
nationale s-au inregistrat datorii la Tmprumuturile recreditate in urmatoarele ramuri:

1) intreprinderile complexului agroindustrial — 1 842,7 mil. lei sau 41,6% din
suma totald a datoriilor imprumuturilor recreditate;

2) intreprinderile sectorului energetic — (prin intermediul Ministerului
Finantelor) — 1 205,9 mil. lei sau 27,2 % din suma totald a datoriilor imprumuturilor
recreditate;

3) servicii comunale (apeducte si canalizare) (prin intermediul Ministerului
Finantelor) — 408,2 mil. lei sau 9,2% din suma totald a datoriilor Tmprumuturilor
recreditate;

4) constructii — 301,0 mil. lei sau 6,8% din suma totala a datoriilor
imprumuturilor recreditate;

5) industrie (prin intermediul Directoratului Liniei de Credit) — 285,7 mil. lei
sau 6,5% din suma totala a datoriilor imprumuturilor recreditate;

6) alte servicit — 196,7 mil. lei sau 4,5% din suma totala a datoriilor
imprumuturilor recreditate;

7) medicina (prin intermediul Ministerului Finantelor) — 134,1 mil.lei sau
3,0%;

8) comert (prin intermediul Directoratul Liniei de Credit) — 46,1 mil. lei sau
1,0% din suma totala a datoriilor imprumuturilor recreditate;

9) transport (prin intermediul Ministerului Finantelor) — 7,4 mil. lei sau 0,2%.

Transport i 7.4 ‘

Comert i 46,1‘

Medicina 134,1
1 |
Alte servicii :-1 196,7

Datoriile beneficiarilor recreditati

sub aspectul ramurilor economiei Industria. e 2857

. . . . Constructii [ 301,0
nationale, la situatia din 30 P i 301;‘,2
Septembrie 2018 (mil. lei) Sectorul energetic ; ‘ g 1.205,9

Complexul agroindustrial ‘ -

s— 1.842,7

0 300 600 900 1200 1500 1800 2100 2400
Mil. lei

Graficul prezentat demonstreaza ca ponderea majora din structura datoriilor
beneficiarilor recreditati revine intreprinderilor din complexul agroindustrial cu
41,6%, urmat de sectorul energetic cu 27,2%, in timp ce sectorul de comert si
transport detine partea cea mai mica de 1,0% si 0,2% respectiv.

Ministerul Finantelor al Republicii Moldova
Directia datorii publice
Adresa postala: MD-2005, mun. Chisindu, str. Constantin Tanase, 7
www.mf.gov.md, tel.(022) 26-26-93, fax 022-26-28-93
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