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BDCE
BEI
BERD
BIRD
BNM
CNY
DGDP
DLC
DMFAS
DST (SDR)
FIDA
FMI
GBP
IFP
JICA
JPY
PIB
UAT
UNCTAD
VBS
VMS

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

Conform datelor operative', Produsul Intern Brut a insumat valoarea de
134 476,0 mil. lei in anul 2016, in preturi curente de piatd, fiind in crestere — in
termeni reali - cu 4,1%, fata de anul 2015 semidefinitiv.

Dinamica procesului inflationist

Rata inflatiei in decembrie 2016 a constituit 2,4 % fata de decembrie 2015, ceea
ce denota o diminuare cu 11,2 p.p. fatd de valoarea inregistratd in aceeasi perioada a
anului 2015.

Cea mai mare crestere a preturilor s-a inregistrat la produsele nealimentare cu
3,2%, dar si la marfurile alimentare cu 2,8%, urmata de cresterea tarifelor la servicii
cu 0,5%.

Rata medie anuala a inflatiei pentru perioada ianuarie-decembrie 2016 a
inregistrat valoarea de 6,4%, ceea ce denotda o diminuare cu 3,3 p.p. fatd de ianuarie-
decembrie 2015.

Activitatea de comert exterior’

Exporturile de bunuri realizate In anul 2016 s-au cifrat la 2 045,3 mil. dolari
SUA, volum superior celui inregistrat in anul 2015 cu 4,0%.

Importurile de bunuri au constituit 4 020,3 mil. dolari SUA, majorandu-se cu
0,8% comparativ cu anul precedent.

Balanta comerciala s-a soldat cu un deficit de 1 975,0 mil. dolari SUA, fiind cu
2,2% mai mic fata de cel inregistrat in 2015.

Gradul de acoperire a importurilor cu exporturi in anul 2016 a fost de 50,9%
fata de 49,3% in anul 2015.

Politica ratelor

La inceputul anului 2016, Consiliul de Administratie al BNM, in urma evaluarii
balantei riscurilor interne si externe, la care ar putea fi supusd economia Republicii
Moldova, si a perspectivelor inflatiei pe termen scurt si mediu, a hotarat sa mentina
rata de baza aplicata la principalele operatiuni de politica monetard pe termen scurt la
nivelul de 19,5 la sutd anual, nivel mentinut constant din septembrie 2015°. Ulterior,
pe fonul anticiparii unui proces de reducere graduald a ritmului anual de crestere a
preturilor, inclusiv datoritd bazei inalte de comparatie din anul 2015, spre sfarsitul
lunii februarie 2016, BNM a redus nivelul ratei de baza cu 0,5 p.p., pana la 19,0 la
suta anual, iar pe parcursul lunii martie rata de baza mai suporta o diminuare pana la
17,0 la suta anual. Dinamica descendenta a ratei anuale a inflatiei, a creat premise
pentru diminuarea in continuare a ratei de baza aplicata la principalele operatiuni de
politica monetarda pe termen scurt. Astfel, in luna aprilie, rata de baza a suportat o
diminuare de 2,0 p.p., si in luna mai cu inca 2,0 p.p..

' Sursa: Calculele preliminare ale Produsului Intern Brut in anul 2016, din 15.03.2017, elaborate de Biroul National de
Statistica.
? Datele referitoare la export (FOB), import (CIF) de bunuri sunt preluate de la Biroul National de Statistica.
? Sursa: Comunicate de presa privind deciziile de politicd monetard, www.bnm.md.
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Evaluand perspectivele pe termen scurt si mediu ale inflatiei, in luna iulie, rata
de baza aplicata la principalele operatiuni de politicA monetard pe termen scurt s-a
redus pana la 10,0 la suta, in septembrie aceasta s-a diminuat cu 0,5 p.p. si la finele
lunii decembrie 2016 a constituit 9,0 la suta.

Ratele de dobanda pe pietele internationale au avut o tendintd oscilantd pe
parcursul anului 2016, Euribor pe 6 luni inregistrand o evolutie descendentd, iar USD
Libor pe 6 luni, o evolutie ascendentd. Astfel, valoarea medie pentru luna decembrie
2016 a ratei Euribor pe 6 luni a constituit -0,218%*, fiind cu 445,0 la sutd mai mica
decat valoarea medie din luna decembrie 2015. Iar valoarea medie a ratei USD Libor
pe 6 luni pentru luna decembrie 2016 a inregistrat 1,3073%>, fiind cu 69,9 la sutd mai
mare comparativ cu valoarea medie lunard din luna decembrie 2015. Aceste rate de
referintd sunt cel mai des utilizate de creditori pentru Tmprumuturile de stat externe
purtdtoare de rata flotanta a dobanzii, acordate Republicii Moldova.

Piata valutara (ratele de schimb)

Cursul de schimb oficial al monedei nationale de la inceputul anului 2016 a
marcat o depreciere de 1,6% fatd de dolarul SUA si o apreciere de 2,7 la suta fata de
Euro, in termeni nominali, comparativ cu situatia de la finele anului 2015.

Cursul de schimb oficial nominal s-a modificat in functie de gradul de acoperire
a cererii nete de valutd strdind din partea agentilor economici prin oferta netd de
valutd straind de la persoanele fizice, in functie de evolutia valutelor straine pe pietele
externe, precum §i, ca urmare a interventiilor efectuate de BNM 1in vederea procurarii
surplusului de valutd existent pe piata valutara sau vanzarii de valuta in vederea
acoperirii deficitului de valuta de pe piata.

Indicatorii bugetului de stat

La situatia din 31 decembrie 2016, veniturile bugetului de stat au inregistrat
valoarea de 28,9 mlrd. lei, ceea ce constituie o majorare cu 2,9 la sutd comparativ cu
aceeasi perioada a anului 2015. Cheltuielile bugetului de stat, au inregistrat o
majorare cu 7,3 la sutd comparativ cu perioada analogica a anului 2015, atingand
valoarea de 32,3 mlrd. le1. Deficitul bugetului de stat a constituit 3,4 mird. lei, ceea ce
reprezintd 81,6 la sutd fatd de suma precizata pentru anul 2016, si cu 66,7 la sutd mai
mare comparativ cu perioada similara a anului 2015.

4 Sursa: http://www.euribor-ebf.eu/euribor-org/euribor-rates.html
5 Sursa: http://www.wsjprimerate.us/libor/libor_rates history.htm
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Implementarea Programului
»Vianagementul datoriei de stat pe termen mediu (2016-2018)”

Pe parcursul anului 2016, politica in domeniul datoriei de stat a fost orientata
spre atingerea obiectivului fundamental in procesul de administrare a datoriei de stat,
stabilit Tn Program, si anume de asigurare a necesitdtilor de finantare ale bugetului
de stat la nivel acceptabil de cheltuieli pe termen mediu si lung, in conditiile limitarii
riscurilor implicate.

De asemenea, pe parcursul anului 2016 s-a urmadrit realizarea obiectivelor
specifice de gestionare a datoriei de stat stabilite in vederea atingerii obiectivului
fundamental, si anume:

1) dezvoltarea pietei interne a valorilor mobiliare de stat.

2) imbunatatirea managementului riscului operational aferent datoriei de stat.

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

1) a fost monitorizati sustenabilitatea datoriei de stat. In acest context,
trimestrial, au fost calculati indicatorii sustenabilitatii datoriei de stat si publicati in
rapoartele privind situatia Tn domeniul datoriei sectorului public, garantiilor de stat si
recreditarii de stat (vezi pag. 23);

2) in scopul mentinerii costurilor asociate datoriei de stat pe termen mediu si
lung la nivel acceptabil, s-a urmarit contractarea imprumuturilor de stat externe pe
termen mediu si lung, tindnd cont de raportul cost/risc. Astfel, pe parcursul anului
2016 au fost negociate 11 acorduri de Tmprumut dintre care 10 acorduri de imprumut
in suma totala de 399,1 mil. dolari SUA au fost semnate. Dintre cele din urma, toate
acordurile de finantare au fost semnate cu institutii multilaterale. Respectiv, au fost
semnate 4 acorduri de finantare cu Asociatia Internationald de Dezvoltare, avand
maturitatea de 25 ani si rata dobanzii fixa in valoare de 2,0% anual, 2 acorduri de
finantare cu Banca Internationald pentru Reconstructie si Dezvoltare, avand
maturitatea intre 30 si 35 ani si rata dobanzii stabilitd in dependenta de ratele
aplicabile pe piata internationala, 2 acorduri de finantare cu Banca Europeand de
Investitii, avand maturitatea ntre 20 si 25 ani §i rata dobanzii stabilitd in dependenta
de ratele aplicabile pe piata internationald, un acord de finantare cu Fondul Monetar
International, avand maturitatea de 10 ani si rata dobanzii cumulative in valoare de
2,0% anual si un acord de finantare cu Banca Europeana pentru Reconstructie si
Dezvoltare, avand maturitatea de 16 ani §i rata dobanzii stabilita in dependentd de
ratele aplicabile pe piata internationala.

In scopul mentinerii unui nivel optim al ratelor dobanzii la VMS pe parcursul
anului 2016, 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 24,96% pana la 27,33%, insd Ministerul Finantelor nu a acceptat toate
ofertele investitorilor, fapt ce a permis menfinerea unui nivel optim al ratelor
dobanzii la VMS. Ca rezultat, rata nominala medie ponderata a dobdnzii la VMS
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comercializate la situatia din 31 decembrie 2016 a constituit 15,76%, ce este cu 4,37
p.p. mai micd comparativ cu anul 2015.

In ceea ce priveste costurile asociate datoriei de stat in general, la sfarsitul anului
2016, ponderea serviciului datoriei de stat in veniturile bugetului de stat a constituit
6,1%, inregistrand o majorare cu 2,3 p.p. comparativ cu perioada similard a anului
2015, datorata sporirii considerabile a ratelor dobanzilor la VMS emise anterior pe
piata primara.

3) la capitolul optimizarii riscurilor financiare (riscul de refinantare, riscul
valutar, riscul ratei de dobandd), au fost monitorizati parametrii de risc asociati
datoriei de stat, care, potrivit situatiei din 31 decembrie 2016, au Inregistrat
urmatoarele valori:

a) maturitatea ramasa, exprimatd prin datoria de stat scadentd in decurs de un
an (% din total) — 18,7%;

b) datoria de stat interna (% din total) — 42,4%;

¢) datoria de stat intr-o anumita valuta straina (% din total) — 24,3% (euro);

d) datoria de sta cu rata dobanzii fixa (% din total) — 69,1%.

Astfel, toti parametrii de risc s-au Incadrat in limitele anuale stabilite in cadrul
Programului ,,Managementul datoriei de stat pe termen mediu (2016-2018)”.

La finele anului 2016, o expunere mai mare fatd de indicatorii riscului de
refinantare si ai riscului ratei de dobanda inregistreaza datoria de stat internd, care are
o pondere majora care urmeaza a fi refixatd/scadentd in decurs de un an. Totodata,
portofoliul datoriei de stat este expus riscului valutar, dat fiind faptul ca aproximativ
58,0% din soldul datorie1 de stat este denominat in valuta straina, iar restul 1n moneda
nationala.

Alti indicatori ai riscurilor de piata aferenti datoriei de stat sunt prezentati cu
concluziile de rigoare in cadrul capitolului Riscurile asociate datoriei de stat la
situatia din 31 decembrie 2016 (vezi pag. 23).

3.1) In scopul optimizarii riscului operational, s-a pus accentul pe mentinerea,
raportarea si diseminarea datelor veridice privind datoria sectorului public. In acest
sens, pe parcursul anului 2016, a continuat procesul de implementare a ST DMFAS 6,
inceput In anul 2015. Astfel, in urma evaludrii si validarii bazei de date existente
DMFAS 5.3, aceasta a fost convertita la versiunea 6, si ca urmare, in Ministerul
Finantelor a fost instalat ST DMFAS 6, precum si baza de date convertita.

4) in vederea consoliddrii comunicdrii cu participantii pe piatd, Ministerul
Finantelor a organizat pe parcursul anului 2016 intrevederi cu dealerii primari, in
vizor fiind puse totalurile activitdtii pe piata VMS 1n anul 2015, examinate proiectele
Calendarului desfasurarii licitatiilor de vanzare a VMS, aspecte legate de activitatea
dealerilor primari cu investitorii — persoane fizice, precum si solicitatd opinia
dealerilor primari privind relansarea in circulatie a Obligatiunilor de stat cu dobanda
fixd cu scadenta de 3ani.



5) in vederea asigurdrii transparentei si previzibilitatii pietei valorilor mobiliare
de stat, pe pagina web a Ministerului Finantelor in anul 2016 au fost plasate 4
Calendare a desfasurarii licitatiilor de vanzare a valorilor mobiliare de stat, 105
comunicate de plasare a valorilor mobiliare de stat si de platd a dobanzii la
obligatiunile de stat, 66 comunicate privind rezultatele licitatiilor de vanzare a
valorilor mobiliare de stat, 12 informatii privind volumul si structura datoriei de stat
interne, etc. De asemenea, a continuat colaborarea cu revista economicd “Logos-
Press” si Agentia de noutati de afaceri “InfoMarket” in vederea reflectarii situatiei si
evolutiei pietei valorilor mobiliare de stat.



Datoria sectorului public

La situatia din 31 decembrie 2016, soldul datoriei sectorului public s-a
majorat cu 16 102,6 mil. lei sau cu 37,2% comparativ cu sfarsitul anului 2015 si a
constituit 59 371,9 mil. lei.

Conform datelor privind PIB-ul operativ pentru anul 2016, ponderea datoriei
sectorului public in PIB, la situatia din 31 decembrie 2016, a constituit 44,2%, cu 8,8
p.p. mai mult decat ponderea inregistratd la sfarsitul anului 2015.

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

Evolutia datoriei sectorului public, pe componente, 31.12.2014-31.12.2016 (mil. lei)

B m% w8 o GEAS X::::;:;g’ 31 deg. 31 dec. 31 dec.
80.0% : mil. lei 2014 2015 2016
60,0% Datoria de stat 27470,6 | 33509,2 | 50785,8
40,06 75,5% 77,4% 85,5% Datoria BNM 6 100,6 6 669,7 5 839,9

: Dat. intrepr.
200% din sect. 25449 26734 2 339,2

. public’

- 31 dec. 2014 31 dec. 2015 31 dec. 2016 Datoria UATS 286,0 416,8 406,9

| mDpatoriadestat - DatoriaBNM = Dat.intrepr. sect. public m Datoria UAT | Total 36 402,2 43 269,2 59 371,9

Majorarea soldului datoriei sectorului public la situatia de la finele anului 2016
in comparatie cu sfargitul anului 2015 este conditionatd de majorarea soldului datoriei
de stat cu 17 276,6 mil. lei. In aceeasi perioada, celelalte componente ale datoriei
sectorului public, au inregistrat o diminuare. Respectiv, soldul datoriei BNM s-a
diminuat cu 829,8 mil. lei, datoria intreprinderilor din sectorul public s-a diminuat cu
334,2 mil. lei, si datoria UAT, care s-a diminuat cu 10,0 mil. lei.

Evolutia soldului datoriei sectorului public, pe surse, 31.12.2014-31.12.2016 (mil. lei)

e _— Z:::;:lr;; 31 dec. 31 dec. 31 dec.
80,0% 40,1% q 9 2014 2015 2016
mil. lei
0006 Datoria
externa a 27029,6 | 33459,1 | 355447
40,0% 77,3% sectorului
s9.9% public
oo Datoria interna
o a sectorului 93726 9810,1 | 238272
- 31dec. 2014 31dec. 2015 31dec. 2016 pubhc
\ B Datoria externd asectoruluipublic Datoriainterrid asectorului public | Total 36 402,2 43 269,2 59 371,9

La situatia din 31 decembrie 2016, datoria externa a sectorului public a
constituit 1 778,9 mil. dolari SUA (echivalentul a 35 544,7 mil. lei), sau 59,9% din

% Soldul datoriei sectorului public la situatia din 31.12.2014 a fost actualizat pe parcursul anului 2016 ca urmare a
prezentarii informatiilor suplimentare de catre unele intreprinderi ale sectorului public.
" Include datoria direct contractata de citre intreprinderile sectorului public cu maturitatea > 1 an.

8 Include datoria direct contractata de catre UAT cu maturitatea > 1 an.
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soldul datoriei sectorului public, iar datoria interna a sectorului public a constituit
23 827,2 mil. lei (40,1%). Pe parcursul anului 2016 datoria sectorului public s-a
majorat fiind influentatd in special de datoria internd a sectorului public, care a
inregistrat o evolutie ascendenta de aproximativ 143,0 la suta.

In ce priveste arieratele la imprumuturile entitdtilor sectorului public acestea au
inregistrat la 31 decembrie 2016, valoarea de 299,7 mil. lei, fiind formate in totalitate
din arieratele la imprumuturile interne ale intreprinderilor din sectorul public si ale
UAT. Comparativ cu situatia de la sfarsitul anului 2015, valoarea arieratelor la
imprumuturile interne s-a majorat cu 67,9 mil. lei sau 29,3%, iar comparativ cu
perioada similara a anului 2014, s-a majorat cu 10,9 la sutd’. Arierate la
imprumuturile externe ale sectorului public nu au fost inregistrate.

Datoria de stat

La situatia din 31 decembrie 2016, soldul datoriei de stat a constituit 50 785,8
mil. lei, majorandu-se cu 17 276,6 mil. lei sau cu 51,6 la sutd fatda de sfarsitul anului
2015, fiind influentat indeosebi de majorarea soldului datoriei de stat interne cu
14 294,2 mil. lei si respectiv a datoriei de stat externe cu 2 982,4 mil. lei.

Conform datelor privind PIB-ul operativ pentru anul 2016, ponderea datoriei de
stat in PIB, la situatia din 31 decembrie 2016, a constituit 37,8%, inregistrand o
majorare 1n raport cu situatia de la sfarsitul anului 2015 cu 10,4 p.p.

Pe parcursul anului 2016 se atestd o majorare a ponderii datoriei de stat interne
in PIB, care la finele anului 2016 a constituit 16,0%, fiind in crestere cu 10,1 p.p.
comparativ cu perioada similard a anului 2015, si cu 9,7 p.p. fatd de sfarsitul anului
2014, fapt ce se explica in special prin emisiunea pe parcursul lunii octombrie 2016 a
VMS in suma de 13 341,2 mil. lei in vederea executarii de catre Ministerul Finantelor
a obligatiilor de platd derivate din garantiile de stat acordate Béancii Nationale a
Moldovei pentru garantarea creditelor de urgenta. Majorarea ponderii datoriei de stat
externe in PIB a fost influentatad in special de majorarea pe parcursul ultimilor trei ani
a soldului datoriei de stat externe exprimat in dolari SUA.

Evolutia datoriei de stat in PIB, 2014-2016 (%)

205 37,8% Ponderea in 31 dec. 31 dec. 31 dec.

i PIB, (%) 2014 2015 2016

A 27,3*

-’ 24,5% //

o 209 Dit' de /SP% 182% | 214%* | 21.8%
18,2% e — ]

. i v Je)X te rga tat

15% at. dc sta 0 0 0

o &ip 5,9% internd/PIB 6,3% 3,9% 16,0%

. . ‘ | Total datoria de o o) % N
2014 2015 2016 stat/ PIB 24,5% 27,3% 37.8%

—+—Total Dat. de Stat/PIB ——Dat. de Stat Ext./PIB Dat. de Stat Int./PIB ‘ PIB (mi]_ ]ei) 112 049,6 122 563,0* 134 476,0

*PIB definitiv pentru anul 2015

% In urma modificarii in anul 2016 a graficelor de achitare a imprumuturilor, in conformitate cu Acordurile aditionale
semnate, datele privind arieratele la imprumuturile sectorului public, pentru perioadele anterioare, au fost actualizate
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Structura datoriei de stat poate fi analizatd prin prisma a patru aspecte, cum
sunt: maturitatea, valuta, rata dobdnzii 1 instrumente ale datoriei.

1) Structura datoriei de stat comform maturitatii ramase reflectd intervalul de
timp n care platile ajung la scadentd. Datoria de stat pe termen scurt se situeaza la
nivelul de 18,7 la suta, ceea ce Inseamna ca circa o cincime din soldul datoriei de stat
urmeaza sd ajunga la scadenta in decurs de un an. Datoria pe termen lung constituie
81,3 la sutd din portofoliul datoriei de stat, cele mai lungi perioade ale maturitdtii fiind
caracteristice imprumuturilor de stat externe si valorilor mobiliare de stat emise
pentru executarea garantiilor de stat.

Structura datoriei de stat,
conform maturitatii ramase,
la 31 decembrie 2016 (%)

LI Datoriadestat pe
termen scurt

M Datoriadestatpe
termen lung

2) Potrivit structurii pe valute a datoriei de stat, ponderea majorda ii revine
datoriei de stat interne in lei moldovenesti — 42,4% , urmata de imprumuturile de stat

externe in cosul valutar DST cu 35,6%. Urmadtoarele pozitii sunt ocupate de Euro —
13,5%, dolarul SUA — 6,3%, Yenul japonez — 2,2%, si lira sterlina — 0,02%.

Structura datoriei de stat, pe valute, la 31 decembrie 2016

fara descompunerea DST cu descompunerea DST

GBP
2,8%

CNY
3,9%
= -

In structura datoriei de stat pe valute, cu descompunerea cosului valutar DST,
pozitia dominanta este ocupata de leul moldovenesc — 42,4%, urmat de Euro — 24,3%,
dolarul SUA — 21,7%, yenul japonez — 4,9%, Yuanul Renminbi chinezesc — 3,9% si
lira sterlina — 2,8%.

3) in ce priveste structura pe tipuri de rata a dobdnzii, datoria cu rata dobanzii
flotantd a constituit 15,4 la suta din portofoliul datoriei de stat la situatia din 31
decembrie 2016, ceea ce reprezintd o diminuare In comparatie cu sfarsitul anului 2015
cu 5,5 p.p st cu 5,8 p.p. fatd de situatia de la sfarsitului anului 2014. Totodata, la
situatia din 31 decembrie 2016 datoria de stat purtitoare de ratd a dobanzii fixa a
constituit 84,6 la suta din portofoliul datoriei de stat.
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Structura datoriei de stat, pe tipuri de rata a dobanzii, la 31 decembrie 2016

0,3% Ponderea in total, 31 dec. 31 dec. 31 dec.
% 2014 2015 2016
<Dat de statert Dat. de stflt externd 53.8% 57.9% 42.6%
‘ Rd fixa cu Rd ﬁxa
® Dat. de statint. cu Dat. de stat intemé 0 o o
Rl fixi cu Rd fixa 25,0% 21,2% 42.1%
Dot desigtestial Dat. de stat externa o o o
Rd flotant cu Rd flotanti 20,4% 20,5% 15,1%
‘E‘}tf]df St:}im . Dat. de stat interna
dTlotanta . 0 0 0
cu Rd flotanta 0.7% 0,4% 0,3%
Total 100,0% 100,0% 100,0%

Instrumentele de datorie cu rata fixa a dobanzii 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);

11b) VMS emise pentru executarea obligatiilor de platda derivate din garantiile de
stat

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

d) VMS convertite;

e) VMS emise pe termen lung (obligatiunile de stat cu maturitatea de 3 ani);

Instrumentele cu rata flotanta a dobanzii sunt:

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

b) alocarea DST de la FMI,

c) 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 31 decembrie
2016, ponderea majoritarda o detin imprumuturile de stat externe cu 51,4 la suta,
diminudndu-se cu 17,4 p.p. fatd de sfarsitul anului 2015, si cu 13,1 p.p. in comparatie
cu aceeasi perioada a anului 2014. A doua pozitie este ocupatd de VMS emise pentru
executarea garantiilor de stat cu ponderea de 26,3%, dupa care urmeaza VMS emise
pe piata primara cu ponderea de 12,0%, alocarea DST cu 6,2% si VMS convertite cu
4.1%. In trimestrul TV al anului 2015, au fost rascumparate in totalitate, la scadenta,
VMS emise pentru asigurarea stabilitatii financiare.

' fmprumuturile de stat externe contractate de la UniCredit Austria si Guvernul Roméniei, a ciror rati a dobanzii
constituie 0,00%, 1n scopul raportarii, sunt atribuite categoriei de instrumente ale datoriei de stat cu rata fixd a dobanzii.
"' 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, la 31 decembrie 2016

31 dec.| 31dec.| 31 dec.
2014 2015 2016

Imprumut. de stat externe 64,6% | 68,9% | 51,4%

VMS emise p/u ex. obl. de o
pl.deriv. din garant. de stat ) ) 26,3%

Alocare DST
6,2% VMS convertite

&4 Obligatiuni
de stat 0,6%

de pl. deriv. di
VMS emise pe piata o o o
® Bonuri de primaré 17,9%) 15,4A) 12,0%)

gar. de s
26,3
trezorerie

Tmp.rumutun'de - 11,5% Alocare DST 9,7% 9,6% 6,2%
e VMS convertite 7,5% 6,2% 4,1%
VMS emise pentru asig. o
stabilitatii financiare 0.3%
TOTAL 100,0% (100,0% | 100,0%

Serviciul datoriei de stat”

Pe parcursul anului 2016, pentru serviciul datoriei de stat, din bugetul de stat au
fost utilizate mijloace in suma de 1 747,2 mil. lei, care se compune din:

a) Serviciul datoriei de stat externe 1n valoare de 284,6 mil. lei (16,3%);

b) Serviciul datoriei de stat interne in valoare de 1 462,5 mil. lei (83,7%).

La situatia din 31 decembrie 2016, comparativ cu situatia similara a anului 2015,
suma destinata serviciului datoriei de stat s-a majorat cu 703,9 mil. lei sau cu 67,5 la
suta, iar comparativ cu finele anului 2014, s-a majorat cu 1 155,4 mil. lei, sau cu
195,2 la suta, fiind influentatd in cea mai mare parte de majorarea cheltuielilor pentru
serviciul datoriei de stat interne. Majorarea semnificativa a serviciului datoriei de stat
interne se datoreaza ratelor inalte la care au fost emise VMS pe piata primara in anul
2015 si 2016, precum si maturitatii reduse a VMS respective. Astfel, rata nominala
anuald medie ponderatd a dobanzii pentru VMS emise pe piata primara in anul 2016 a
constituit 15,76 la sutd, diminuandu-se cu 4,4 p.p. comparativ cu anul 2015.

Evolutia serviciului datoriei de stat, in valori nominale (mil. lei) si ca pondere in
veniturile bugetului de stat, 2014 — 2016

2000 8% Val. n.omil.lali, 2014 2015 2016
1800 Led Serviciul dat. de| mll.llfll
= statext. Serviciul dat.
e do stat extorme 214,1 249,7 284,6
515 mmsenicudataet || Serviciul dat. 377,71 7936 | 14625
5 120 de stat interne
= 3,7% _ Total 591,8 1043,3 17472
S 1000 / 4% |=d=Serviciul dat. de|
e stattot. VBS 27717,7 | 28 054,6 | 28 878,1
= = Ponderea in VBS
600 L ~o-Serviciul dat. de| Serviciul dat
A/ - 2% statex ’ y y y
200 - 14% r ? atext de stat externe 0.8% 0.9% 1.0%
0,8% 0,2% _ Serviciul dat.
200 ——| —B-Serviciul dat. de| . 1,4% 2,8% 5,1%
statint. de stat interne
’ ‘ ‘ ” Serviciul dat.
2014 2015 2016 o o, )
de stat total 2,1% 3,7% 6,1%

2 Serviciul datoriei de stat reprezinti platile de dobanda si comisioanele aferente datoriei
13



Datoria de stat externa

La situatia din 31 decembrie 2016, soldul datoriei de stat externe a constituit
1 464,7 mil. dolari SUA (echivalentul a 29 266,2 mil. lei), fiind format in totalitate
din datorie de stat externa directa.

De la inceputul anului 2016, soldul datoriei de stat externe exprimat in dolari
SUA a inregistrat o majorare cu 127,7 mil. dolari SUA (echivalentul a 2 982,4 mil. le1)
sau cu 9,5%. Aceasta modificare este justificatd prin finantarea externa neta pozitiva
in valoare de 175,0 mil. dolari SUA, care a fost atenuatd de fluctuatia negativa a ratei
de schimb a dolarului SUA fatd de alte valute in suma de 47,4 mil. dolari SUA.

Ca pondere in PIB, la 31 decembrie 2016, datoria de stat externd a inregistrat
21,8 la sutda, majorandu-se comparativ cu situatia din 31 decembrie 2015, cu 0,3 p.p.
Aceastd evolutie poate fi explicatd prin ritmul de majorare al datoriei de stat externe
mai mare decat cel al PIB-lui prognozat pentru anul 2016.

Structura datoriei de stat externe si ponderea acesteia in PIB, la 31 decembrie 2016

Valoarea nominala, 31 dec.
mil. dolari SUA 2016
Alocare DST 157,7
imprumuturi de stat externe 1306,9
: Total 1 464,7
mprumuturi
dle stat Ponderea in PIB, %
euterne Alocare DST 2,3%
2% imprumuturi de stat externe 19,4%
Total Datorie de stat externa,
| (% din PIB) e

In structura datoriei de stat externe pe instrumente, la situatia din 31 decembrie
2016, imprumuturile de stat externe au ocupat ponderea majora de 89,2 la sutd, ceea
ce indica o majorare cu 1,4 p.p. comparativ cu situatia de la sfarsitul anului 2015.

In structura datoriei de stat externe pe creditori, creditorii multilaterali continui
sa fie principalii creditori ai Guvernului Republicii Moldova. Datoria de stat externa
fata de creditorii multilaterali, la situatia din 31 decembrie 2016, a constituit 1 214,3
mil. dolari SUA (echivalentul a 24 263,5 mil. lei) sau 82,9% din soldul total al
datoriei de stat externe, cu 2,7 p.p. mai pugin decat la sfarsitul anului 2015. Cea mai
mare pondere in soldul datoriei de stat externe fata de creditorii multilaterali o detine
AID cu 46,5%, urmata de FMI — cu 23,0%, BEI —cu 12,9%, BIRD — cu 5,6% si alti
creditori cu o pondere cumulativa sub 12 la suta.

Datoria de stat externa fata de creditorii bilaterali a constituit 250,4 mil. dolari
SUA (echivalentul a 5 002,7 mil. le1) sau 17,1% din soldul total al datoriei de stat
externe. Guvernului Romaniei i revine ponderea majord de circa 26,1% din datoria
fata de creditorii bilaterali, urmat de Guvernul Rusiei cu o pondere de 20,1% si JICA
cu o pondere de 19,5%.
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Structura datoriei de stat externe pe creditori, 2014-2016 (mil. dolari SUA)

Structura datoriel de stat externe pe crediiord, 2014-2016
1,300 1214.3
e 1,133.8 11448
§ 00
| SIS
¥ o4
171 192.2
100 11 = oo -
d 2014 015 2016
2014 2015 2016
| Creditor multilaterali Crediton bilaterall B Creditor comenciali - - -
mil. USD % mil. USD % mil. USD| %
Creditori multilaterali 11339 86,8% 1144,8 85,6%| 12143 82,9%
AID 534,8 47 2% 542,1 47,4%| 564.,4 46,5%
FMI 308,1 27,2% 289,5 25,3%| 279,7 23,0%
BEI 124,5 11,0% 145,8 12,7%| 156,3 12,9%
BIRD 29,4 2,6% 28,4 2,5% 68,2 5,6%
FIDA 61,5 5,4% 61,8 5,4% 60,5 5,0%
BERD 48,1 4.2% 50,3 4,4% 57,1 4,7%
BDCE 27,5 2,4% 27,0 2,4% 28,2 2,3%
Creditori bilaterali 171,1 13,1% 192,2 14,4%| 2504 17,1%
Guvernul Romaniei 5,4 3,1% 4,0 2,1% 65,4 26,1%
Guvernul Rusiei 55,4 32,4% 53,2 27,7% 50,2 20,1%
JICA 15,9 9,3% 46,7 24,3% 48,8 19,5%
UniCredit (Austria) 18,0 10,5% 18,8 9,8% 21,8 8,7%
CCC (SUA) 26,1 15,2% 23,5 12,2% 20,9 8,4%
Guvernul SUA 14,8 8,7% 14,8 7,7% 14,8 5,9%
Guvernul Germaniei 14,7 8,6% 12,7 6,6% 11,4 4,6%
Guvernul Japoniei 8,8 5,1% 8,3 4,3% 8,1 3,2%
Banca germana KfW 8,1 4,7% 7,0 3,7% 6,5 2,6%
Turk Eximbank 4.0 2.3% 3,2 1,7% 2,4 1,0%
Fondul Kuweitean - - - - - -
Creditori comerciali 1,1 0,1% - - - -
Banca Germana AKA 1,1 100,0% - - - -
Total 1 306,1 100,0% 1337,0 | 100,0%]| 1464,7 | 100,0%

Ca evolutie se observa tendinta ascendenta a datoriei de stat externe fata de
creditorii multilaterali i bilaterali in valoare nominala pe parcursul perioadei anilor
2014-2016. In valoare procentuald, datoria de stat externi fati de creditorii
multilaterali s-a diminuat, in timp ce datoria de stat externa fata de creditorii bilaterali
s-a majorat.

In ce priveste structura datoriei de stat externe pe valute, ponderca majora
apartine cosului valutar DST, reprezentat de Tmprumuturile de stat externe de la
institutiile financiare internationale, cum sunt AID, FMI si FIDA, care ocupa 61,8 la
suta din portofoliul datoriei de stat externe, cu 5,0 p.p. mai putin decat la sfarsitul
anului 2015. A doua pozitie este ocupatd de imprumuturile acordate in euro cu 23,4%
(cu 3,9 p.p. mai mult decéat la finele anului 2015), urmatd de imprumuturile acordate
in dolari SUA cu 10,9% (cu 1,4 p.p. mai mult decat la finele anului 2015), iar suma
ponderilor celorlalte valute cum sunt yenul japonez si lira sterlina, formeaza in total
sub 5,0 la suta din soldul datoriei de stat externe.

Odata cu descompunerea cosului valutar DST pe valute componente, 42,1 la suta
din datoria de stat externa e detinutd de euro, dupa care urmeaza dolarul SUA cu
37, 7%, yenul japonez cu 8,6%, yuanul Renminbi chinezesc cu 6,7% si lira sterlina
cu 4,9%.
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Structura datoriei de stat externe pe valute (%)
sfirsitul anului 2015 sfirsitul anului 2016

(=1
descompunar
wa DET

cu =
descompunerea

fara
descompunerea

fard
descompunat
w1 D5T

01%

' b N ¢ I DST HEUR HUSD »Y Oy HGBP ‘
W D5T WEUR EUsD oy H GEP

Deservirea datoriei de stat externe

La capitolul deservirii datoriei de stat externe, pe parcursul anului 2016, au fost
utilizate mijloace financiare in suma de 69,6 mil. dolari SUA (echivalentul a 1 392,0
mil. lei). In raport cu perioada similard a anului precedent a fost inregistrati o
majorare a deservirii datoriei de stat externe cu circa 17,8 mil. dolari SUA sau cu
34,4%. Aceastd evolutie a fost cauzata preponderent de majorarea sumelor destinate
rambursarilor de principal, inclusiv inceperea rambursarii creditului (transa 2 si 3)
acordat de FMI pentru sustinerea bugetului in anul 2010.

Totodata, pe parcursul anului 2016 a fost achitatd integral datoria pe
imprumuturile obtinute din partea Bancii Internationale pentru Reconstructie si
Dezvoltare cu destinatia ,,Agricultura 17, ,,Dezvoltarea Sectorului Privat I si
,,Energetic”.

In ce priveste creditorii in favoarea cdrora se deservesc imprumuturile de stat
externe, cea mai mare pondere in totalul deservirii datoriei de stat externe pe parcursul
anului 2016, a fost ocupata de creditorii multilaterali:

1) FMI - 35,2% (24,5 mil. dolari SUA);

2) AID - 17,3% (12,0 mil. dolari SUA);

3) BERD -10,4% (7,2 mil. dolari SUA) etc.

La situatia din 31 decembrie 2016, sumele destinate deservirii datoriei de stat
externe au fost divizate in:

a) Rambursarea sumei principale, pentru care au fost utilizate mijloace in suma
de 55,3 mil. dolari SUA (echivalentul a 1 107,3 mil. lei), cu 16,8 mil. dolari SUA
(echivalentul a 383,1 mil. lei), sau cu 43,7 % mai mult decat in perioada similara a
anului precedent.

b) Serviciul datoriei de stat externe, pentru care au fost utilizate mijloace banesti
in suma de 14,3 mil. dolari SUA, ceea ce constituie o majorare cu 1,0 mil. dolari
SUA, sau cu 7,4 la suta comparativ cu situatia similara a anului 2015. In acelasi timp,
in lei moldovenesti, pentru serviciului datoriei de stat externe au fost utilizate mijloace
financiare in suma de 284,6 mil. lei, ceea ce constituie o0 majorare cu 34,9 mil. lei sau
cu 14,0% comparativ cu perioada similard a anului precedent. Aceastd majorare se
datoreaza exclusiv fluctuatiei ratei de schimb a monedei nationale fata de alte valute
pe parcursul anului 2016.
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Surse de finantare externd

La capitolul intrari de imprumuturi de stat externe, pe parcursul anului 2016, au
avut loc intrari de imprumuturi de stat externe in suma totala de 230,3 mil. dolari
SUA (echivalentul a 4 591,0 mil. le1), ceea ce reprezinta o majorare cu 96,7 mil. dolari
SUA sau cu 72,4% fata de perioada similara a anului precedent.

In structura intrarilor de imprumuturi de stat externe pe tipuri de creditori,
creditorii multilaterali detin o pondere de 68,5% (157,7 mil. dolari SUA) din totalul
intrarilor de imprumuturi de stat externe.

In structura intririlor de imprumuturi de stat externe pe creditori, volumul cel
mai mare il detine Guvernul Romaniei cu 68,0 mil. dolari SUA (29,5%), urmata de
AID cu 47,9 mil. dolari SUA (20,8%), BIRD cu 45,6 mil. dolari SUA (19,8%), FMI
cu 24,1 mil. dolari SUA (10,5%), BEI cu 19,8 mil. dolari SUA (8,6%), BERD cu 15,1
mil. dolar1 SUA (6,5%), UniCredit Bank Austria cu 4,0 mil. dolart SUA (1,7%),
BDCE cu 3,3 mil. dolari SUA (1,4%), FIDA cu 2,0 mil. dolari SUA (0,9%) si JICA
cu 0,6 mil. dolari SUA (0,3%).

Debursari privind imprumuturile de stat externe, pe creditori, 2014-2016

2014 2015 2016
UniCredit -, Mil. dolari % Mil. dolari % Mil. dolari %
FIDA 03% BODCE SUA ° SUA ° SUA °
- Roméania - - - - 68,0 29,5%
AID 40,7 26,5% 36,4 27.2% 479 20,8%
BIRD 9,0 5,9% 10,1 7,6% 45,6 19,8%
Romania FMI - - - - 24,1 10,5%
29,5% BEI 51,3 33,4% 35,4 26,5% 19,8 8,6%
BERD 24,0 15,6% 11,0 8,3% 15,1 6,5%
UniCredit 5,1 3,3% 2,7 2,0% 4,0 1,7%
BDCE 4,2 2,7% 3,1 2,4% 3.3 1,4%
FIDA 2.3 1,5% 3,7 2,7% 2,0 0,9%
JICA 16,9 11,0% 31,2 23,4% 0,6 0,3%
153,4 100,0% 133,6 100,0%| 2303 100,0%

In ce priveste structura pe destinatii, volumul total al intririlor de imprumuturi
de stat externe pe parcursul anului 2016, a fost destinat dupa cum urmeaza:

1) pentru realizarea proiectelor finantate din surse externe — 76,6 mil. dolari
SUA (echivalentul a 1 521,3 mil. lei), ceea ce reprezintd 33,3% din totalul intrarilor
de Tmprumuturi de stat externe;

2) pentru sustinerea bugetului de stat — 153,7 mil. dolari SUA (echivalentul a 3
069,8 mil. lei), ceea ce reprezintd 66,7% din totalul intrarilor de imprumuturi de stat
externe.
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Debursari privind imprumuturile de stat externe, pe destinatii, 2014-2016,
mil. dolari SUA

Valoarea nominali,
mil. dolari SUA Al ARG AR
Sustinerea bugetului 34,1 15,0 153,7
% 150 Proiecte finantate din 1194 1185 76.6
3 surse externe
'lé Total 153.,4 133,6 230,3
1185 Ponderea in total
Sustinerea bugetului 22.2% 11,2% 66,7%
i ' st ' s ' Proiecte finantate din 77 8% 28.8% 33.3%
M Sustinereabugetului M Proiecte finantate din surse exteme surse externe ’ ’ ’
Total 100,0% 100,0% 100,0%

Datoria de stat interna

La situatia din 31 decembrie 2016, soldul datoriei de stat interne a constituit
21 519,6 mil. lei, dintre care:

- VMS emise pentru executarea a obligatiilor -13 341,2 mil.lei (62,0%)
de platd derivate din garantiile de stat

- VMS emise pe piata primara - 6 115,0 mil. lei (28,4%)

- VMS convertite - 2063,4 mil. lei (9,6%)

Comparativ cu situatia din 31 decembrie 2015, datoria de stat internd s-a majorat
cu 14 294,2 mil. lei sau de 3,0 ori. Modificarea soldului datoriei de stat interne s-a
produs din contul majorarii emisiunii nete a VMS pe piata primard cu 953,0 mil. lei s1
emisiunii VMS 1n suma de 13 341,2 mil. lei in vederea executarii de catre Ministerul
Finantelor a obligatiilor de platd derivate din garantiile de stat nr.807 din 17
noiembrie 2014 sinr.101 din 1 aprilie 2015, acordate Bancii Nationale a Moldovei de
catre Ministerul Finantelor pentru garantarea creditelor de urgentd. Mijloace banesti
obtinute in sumd de 953,0 mil.lei au fost directionate pentru finantarea deficitului
bugetului de stat.

Ca pondere in PIB, datoria de stat internd a inregistrat 16,0 la sutd (conform
estimdrilor), majorandu-se comparativ cu anul 2015 cu 10,1 p.p.

Evolutia datoriei de stat interne si ponderea acesteia in PIB, 2014-2016

24000 16,0% 1% Valoafea la pr-etul -de 2014 2015 2016
o A . cumparare, mil. lei
| VMS emise p/u ex. gar. de stat 0,0 0,0 | 13 341,2
16000 12%| VMS emise pe piata prim. 4918,8 |5162,0 | 61150
/ VMS convertite 2 063,4 [2063,4 | 2063,4
i 7 TVMS emise pentru asigurarea
2 6,3% s,V 93,1 | 0,0 0,0
Z om0 — R e | stab. fin.
Total 7 075,3 |7 225,4 | 21 519,6
AEn # | Ponderea in PIB
‘ ‘ w |_VMS emise p/u ex. gar. de stat 0,0% | 0,0% 9,9%
—_— — —_— VMS emise pe piata prim. 4,4% | 4,2% 4,5%
- , - VMS convertite 1,8% | 1,7% 1,5%
I VMS p/u asig. stab. fin. LI VMS convertite VMS . r .
LIVMS pe piata primara /S emise p/u ex. garant. de stat CMISe pentru asigurarea 0,1% | 0,0% 0,0%
—+—Total DSl in PIB stab. fin.
Total 6,3% | 5,9% | 16,0%
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Structura datoriei de stat interne se caracterizeaza prin urmatoarele instrumente:

1. Valorile mobiliare de stat emise pe piata primara

Pe parcursul anului 2016, prin cele 67 licitatii, Ministerul Finantelor a oferit pe
piata primard spre vanzare valori mobiliare de stat in sumad de 10 995,0 mil. lei.
Cererea la VMS a constituit 18 701,7 mil. lei, fiind superioard ofertei cu 7 706,7 mil.
lei sau de 1,7 ori.

24000 125299, 3850,

Totalul licitatiilor de -
comercializare a VMS pe piata
primari, in perioada ianuarie im0
2016 — decembrie 2016, (mil. lei) s

400,0

0,0

lan.  Febr  Mar  Apr Mai  lun. lul  Aug.  Sept.  Oct. MNoiem. Dec.

1 Volumul ofertei I Volumul cererii

ket Volumul comercializat =g=Rata medie ponderata a dobinzii (%)

Ca rezultat, au fost vandute VMS la pretul de cumpdrare in suma de 10 264,1
mil. lei, ceca ce este cu 1 975,0 mil. le1 mai mult decat volumul VMS comercializat in
anul 2015. Totodatd, au fost rascumparate VMS ajunse la scadentd in perioada de
referintd in suma de 9311,1 mil. lei.

Pe piata primara in aceasta perioadd au fost emise 5 tipuri de VMS:

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

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

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

d) Obligatiuni de stat cu maturitatea de 2 ani;

e) Obligatiuni de stat cu maturitatea de 3 ani.

Pe parcursul anului 2016 a continuat emisiunea Obligatiunilor de stat cu
dobdnda flotanta pe termen de 2 ani. Astfel, au fost comercializate Obligatiuni de stat
cu dobanda flotanta pe termen de 2 ani in suma totald de 120,08 mil. lei. Comparativ
anul 2015, volumul comercializat al Obligatiunilor de stat s-a majorat cu 90,4 mil.lei
sau de 4 ori. Totodatd, incepand cu luna noiembrie a anului 2016, Ministerul
Finantelor a relansat in circulatie pe piata primara Obligatiuni de stat cu dobdanda
fixa pe termen de 3 ani, volumul comercializat a carora a constituit 30,0 mil. lei.

Structura VMS comercializate I S S N S A O A A ™

pe piata primarai, 2016 38,3 Jos
31 dec. 2015 -31 dec. 2016 (%) ]
3 0,4
2015 31,6 Jo,l
]

W BT21zile WBT91zile WBT182zile LIBT364zile MOS2ani M OS3ani

La situatia din 31 decembrie 2016, pe piata valorilor mobiliare de stat activau 9
dealeri primari. De la inceputul anului 2016, dealerii primari au procurat VMS in
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volum de 9 533,6 mil. lei la pretul de cumparare, ceea ce constituie cca. 86,7 la suta
din volumul oferit de catre Ministerul Finantelor.

Din volumul total de VMS adjudecate, 77,0% (7 905, 4 mil. lei) au fost
procurate de catre dealerii primari in numele si din cont propriu.

Printre cele mai active banci — dealeri primari, care s-au evidentiat pe piata
primara a VMS in cursul anului 2016 se numidrd BC,,Victoriabank™ S.A.,
BC,,Moldindconbank” S.A., BC ,,Moldova - Agroindbank™ S.A., BC ,,Mobiasbanca -
Groupe Societe Generale” S.A..

Structura VMS emise pe piata
interna aflate in circulatie,

31 dec. 2015 — 31 dec. 2016,
(Y0)

64,3 2,4

‘ 2,2

i BT 91 zile M BT 182 zile | BT 364 zile L4 0S 2 ani L0S 3 ani

Volumul VMS emise pe piata primara aflate in circulatie la situatia din 31
decembrie 2016 a constituit 6 115,0 mil. lei. Ponderea majora in VMS aflate in
circulatie o constituie bonurile de trezorerie cu scadenta 364 zile (64,3%), urmata de
bonurile de trezorerie cu scadenta 182 zile (22,7%) s1 91 zile (8,2%).

Comparativ cu anul 2015, bonurile de trezorerie cu scadenta 364 zile in circulatie
s-au majorat cu 14,4 p.p., iar bonurile de trezorerie cu scadenta 91 zile si 182 zile s-au
micsorat cu 13,2 p.p si 1,4 p.p. respectiv.

Scadenta medie ponderata anuala a VMS emise la situatia din 31 decembrie
2016 s-a majorat cu 23 zile fatd de situatia de la inceputul anului si a constituit 234
zile.

2. Valorile mobiliare de stat convertite

In componenta datoriei de stat interne, la inceputul anului 2016 valorile
mobiliare de stat convertite au constituit 2 063,4 mil. lei sau 28,6%.

In anul 2016, au fost reemise si rascumparate VMS convertite in suma totala de
8 069,7 mil.lei. Termenul mediu de circulatie a VMS convertite a constituit 91 zile.

Rata medie ponderata a dobanzii pentru VMS convertite rascumparate in anul
2016 a constituit 18,73 %, iar rata medie ponderata a dobanzii pentru VMS convertite
realizate in anul 2016 a constituit 14,53 %.

La situatia din 31 decembrie 2016, VMS convertite au constituit 2 063,4 mil. lei
sau 9,6% din datoria de stat interna, micsorandu-se comparativ cu situatia de la
inceputul anului cu 19,0 p.p. in legatura cu majorarea datoriei de stat interne ca
rezultat a majordrii emisiunii valorilor mobiliare de stat pe piata primard $i emisiunii
VMS in vederea executdrii de catre Ministerul Finantelor a obligatiilor de plata
derivate din garantiile de stat.
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3. Valorile mobiliare de stat emise pentru unele scopuri stabilite de lege

In vederea executarii Legii nr.235 din 3 octombrie 2016 privind emisiunea
obligatiunilor de stat in vederea executarii de catre Ministerul Finantelor a obligatiilor
de plata derivate din garantiile de stat nr. 807 din 17 noiembrie 2014 si nr. 101 din 1
aprilie 2015, la 4 octombrie 2016 Ministerul Finantelor a emis si transmis Bancii
Nationale obligatiuni de stat in suma de 13 341,2 mil. lei, care constituie suma
creditelor neachitate de cétre bancile in proces de lichidare ,,Banca de Economii”
S.A., BC ,,Banca Sociala” S.A si BC ,,Unibank™ S.A Bancii Nationale la data emiterii
obligatiunilor de stat. Obligatiunile de stat au fost emise pe termene de circulatie de 1
an pana la 25 ani, la o rata efectiva a dobanzii de 5,0%.

Serviciul datoriei de stat interne.

Pentru serviciul datoriei de stat interne in anul 2016 au fost utilizate mijloace
banesti in suma de 1 462,5 mil. lei sau 99,8 % din suma precizatd in Legea bugetului
de stat pe anul 2016. Comparativ cu anul 2015, cheltuielile pentru serviciul datoriei de
stat interne sunt mai mari cu 668,9 mil. lei sau de 1,8 ori. Acest fapt este legat de
majorarea volumului de emisiune a VMS pe piata primard, precum si de deservirea
costisitoare a VMS emise anterior.

Evolutia si structura cheltuielilor pentru serviciul datoriei de stat interne, 2014-
2016 (mil. lei).

Valoarea la pregul de 2014 | 2015 | 2016
cumparare, mil. lei
oo VMS emise pe piata primara 282,9 509,2 | 1086,1
2844 VMS convertite 94,7 284.4 376,4
" vono VMS emise p/u asig. stab. fin. 0,02 0,006 0,0
E 0,025 [ 947 Total 377,7 793,6 | 14625
i Ponderea in total

VMS emise pe piata primara 74,9% 64,2% 74,3%
o s e | UM cOMVETE 25,1% | 35.8% [ 25.7%
VMS emise p/u asig. stab. fin. 0,005% | 0,001% -

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

- 1 086,1 mil. lei pentru plata dobanzii si cupoanelor la VMS emise pe piata
primara (74,3%);

- 376,4 mil. lei pentru plata dobanzii la VMS convertite (25,7%).

Pe parcursul anului 2016, 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 24,96% péana la 27,33%, insa Ministerul
Finantelor nu a acceptat toate ofertele investitorilor, fapt ce a permis mentinerea unui
nivel optim al ratelor dobanzii la VMS.

Ca rezultat, rata nominala medie ponderata a dobdnzii la VMS comercializate la
situatia din 31 decembrie 2016 a constituit 15,76%, ce este cu 4,37 p.p. mai mica
comparativ cu anul 2015.
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Mentinerea la un nivel relativ inalt al ratelor dobanzilor la VMS 1in prima
jumadtate a anului 2016 a stimulat interesul investitorilor pentru VMS. Astfel, volumul
VMS procurat de investitorii nebancari a crescut comparativ cu perioada analogica a
anului 2015 cu 332,5 mil. lei, inregistrand 1 628,3 mil. lei, iar ponderea acestora in
volumul total comercializat s-a majorat si a constituit 15,86%. Totusi bancile
comerciale continud sa ramind principalii investitori in VMS, cu o pondere de
84,14% in totalul VMS procurate.

Garantiile de stat

In vederea asigurarii stabilitatii sistemului financiar national si in temeiul Legii
nr.419-XVI din 22 decembrie 2006 cu privire la datoria sectorului public, garantiile
de stat si recreditarea de stat, Guvernul a aprobat hotararile nr.938 din 13 noiembrie
2014 ”Cu privire la asigurarea stabilitatii macroeconomice in contextul conjuncturii
regionale” si nr.124 din 30 martie 2015 ”Cu privire la asigurarea stabilitatii sistemului
bancar din Republica Moldova”. In baza acestor hotdrari, Ministerul Finantelor, in
numele Guvernului, a emis garantii de stat pentru creditele de urgenta acordate de
catre Banca Nationala a Moldovei celor trei banci in dificultate — ,,Banca de
Economii” S.A., BC ”Banca Sociala” S.A. si BC ”Unibank” S.A., in suma de pana la
14840,0 mil. lei.

Dat fiind faptul cd nu a fost posibild redresarea situatiei financiare a bancilor
mentionate, la data de 16 octombrie 2015 Banca Nationalda a Moldovei a retras
licentele de desfasurare a activitdtilor financiare si a initiat procesul de lichidare silita
a acestora.

Astfel, in vederea executarii obligatiilor de platd derivate din garantiile de stat
eliberate in anii 2014 si 2015, Ministerul Finantelor in temeiul Legii nr.235 din 3
octombrie 2016, a emis si a transmis la 4 octombrie 2016 Bancii Nationale a
Moldovei obligatiuni de stat in suma de 13 341,2 mil. lei. Aceasta a constituit suma
creditelor neachitate Bancii Nationale de catre ,,Banca de Economii” S.A., BC ”Banca
Sociala” S.A. si BC ”Unibank™” S.A. la data emiterii obligatiunilor de stat.

Respectiv, la situatia din 31 decembrie 2016, soldul garantiilor de stat pentru
creditele de urgenta acordate de Banca Nationald a Moldovei a constituit zero lei.

La situatia din 31 decembrie 2016, datoria debitorilor garantati fata de Ministerul
Finantelor formatd Tn urma executarii garantiilor de stat pentru imprumuturi interne
constituie 2,4 mil lei, fiind in totalitate cu termen expirat, iar pentru imprumuturile
externe constituie 458,9 mil. lei, dintre care 453,2 mil. lei este cu termen expirat.
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Datoriile cu termen expirat reprezintd dobanda, penalitatea si fondul de risc pentru
dezafectarea mijloacelor bugetare.

Creantele interne

La situatia din 31 decembrie 2015, datoria BC ,,Investprivatbank™ in proces de
lichidare fata de Ministerul Finantelor a constituit 362,0 mil. lei.

Pe parcursul anului 2016, BC ,,Investprivatbank™ S.A. in proces de lichidare a
transferat la bugetul de stat din valorificarea activelor sale mijloace banesti in suma de
3,0 mil. lei.

In perioada 4 octombrie — 31 decembrie 2016, bancile in proces de lichidare
,,Banca de Economii” S.A., BC , Banca Sociala” S.A si BC ,,Unibank” S.A au
transferat la bugetul de stat din valorificarea activelor sale mijloace banesti in suma de
80,7 mil. lei.

Astfel, la situatia din 31 decembrie 2016, datoria bancilor in proces de lichidare
respective fatd de Ministerul Finantelor a constituit 13 619,5 mil. lei, dintre care:

- BC ,,Investprivatbank” S.A. — 359,0 mil.lei;

- ,,Banca de Economii” S.A. — 9 054,8 mil.lei;

- BC ,,Banca Sociala” S.A — 2 348,0 mil. le;

- BC ,,Unibank” S.A — 1 857,7 mil.lei.

Indicatorii de sustenabilitate ai datoriei de stat

In conformitate cu prevederile Programului ,,Managementul datoriei de stat pe
termen mediu (2016-2018)”, pe parcursul anului 2016, au fost monitorizati indicatorii
de sustenabilitate ai datoriei de stat. La situatia din 31 decembrie 2016, valorile
inregistrate se incadreaza in limite sustenabile si nu produc riscuri aditionale asupra
stabilitatii macroeconomice a tarii in pofida faptului cd ponderea datoriei de stat si a
unitatilor administrativ-teritoriale in PIB la situatia din 31 decembrie 2016, indica o
majorare cu 10,4 p.p. si cu 13,3 p.p. comparativ cu situatia de la finele anului 2015 si
respectiv 2014, iar ponderea serviciului datoriei de stat in veniturile bugetului de stat a
inregistrat o majorare semnificativd de 2,3 p.p. comparativ cu situatia de la finele
anului 2015 si cu 3,9 p.p. comparativ cu perioada similara a anului 2014.

Indicatorii de sustenabilitate ai datoriei de stat, 2014 - 2016, (%)

Indicatori Sl e, S I st];;:il;;:; in
2014 2015 2016
Program
Popderea Eiatorlel de stat si a unitatilor administrativ- 24.8% 27.7%* | 38.1% < 60%
teritoriale in PIB
Ponderea serviciului datoriei de stat in VBS 2,1% 3,7% 6,1% <15%

*PIB definitiv pentru anul 2015
Riscurile asociate datoriei de stat la situatia din 31 decembrie 2016

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

1) Riscul valutar;

2) Riscul de refinantare;

3) Riscul ratei de dobanda.
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Pe langa cele mentionate mai sus, se atestd si riscul operational, care actioneaza
indirect asupra datoriei de stat.

1) Riscul valutar

Este identificat prin indicatorii:

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

Riscul valutar este unul din principalele categorii de riscuri asociate portofoliului
datoriei de stat, deoarece afecteaza atat costul datoriei de stat, cat si volumul acesteia.
Astfel, aproximativ 58 la suta din portofoliul datoriei de stat ii revine datoriei de stat
externe, care este supusa riscului valutar fiind in totalitate denominata in valutd
straind. La situatia din 31 decembrie 2016, ponderea datoriei de stat externe s-a
diminuat cu 20,8 p.p. comparativ cu situatia de la sfarsitul anului 2015, iar comparativ
cu sfarsitul anului 2014 s-a diminuat cu 16,6 p.p. Diminuarea ponderii datoriei de stat
externe 1n totalul datoriei de stat se datoreaza majorarii datoriei de stat interne, care s-
a triplat in anul 2016 din contul emisiunii VMS 1n vederea executarii obligatiilor de
platd derivate din garantiile de stat.

Structura datoriei de stat, pe componente, 2014-2016 (%)

Ponderea in total 2014 2015 2016
Datoria de stat interna 25,8% 21,6% 42,4%
Datoria de stat externa 74,2% 78,4% 57,6%

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 dolarul SUA si Euro,
ceea ce implicd necesitatea monitorizarii continue a cursului acestor valute. Astfel,
ponderea datoriei de stat in dolari SUA si Euro formeaza impreuna putin peste 45 la
sutd din portofoliul datoriei de stat. In acest context, majorarea semnificativd a ratei
de schimb a leului fatd de aceste valute strdine ar expune portofoliul datoriei de stat
riscului valutar §i creeazd povard suplimentarda pentru deservirea datoriei de stat
externe.

Structura datoriei de stat, pe valute, 2014-2016 (%)

Inclusiv DST Cu descompunerea DST
| 2014 | 2015 | 2016 | 2014 | 2015 | 2016
Ponderea in total Ponderea in total
MDL 25,8% 21,6% 42,4% MDL 25,8% 21,6% 42,4%
DST 51,4% 52,4% 35,6% - - - -
EUR 13,8% 15,3% 13,5% EUR 32,0% 32,7% 24,3%
USD 7,4% 7,4% 6,3% USD 30,9% 32,4% 21,7%
JPY 1,4% 3,2% 2,2% JPY 5,0% 7,0% 4,9%
GBP 0,05% 0,04% 0,02% CNY - - 3,9%
WPU 0,2% - - GBP 6,2% 6,3% 2,8%
WPU 0,2% - -
100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
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2) Riscul de refinantare

Riscul de refinantare este identificat prin indicatorii:

a) Profilul rambursarii datoriei de stat interne i 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 comportiand un nivel redus al riscului de refinantare. Profilul de
rambursare a datoriei de stat externe nu include instrumentul alocarea DST, Intrucat acesta
reprezintd o datorie purtatoare de dobdnda sub forma activelor de rezerva alocate de catre FMI
membrilor sdi, care nu prevede rambursarea sumei principale si nu va fi refinantata.

Luand in considerare estimarile pentru profilul de rdscumparare a datoriei de stat
interne, 1n anii ce urmeaza, se evidentiaza varful de platd in anul 2017, ceea ce denota
faptul cd datoria de stat interna este preponderent pe termen scurt. Segmentul de
datorie de stat interna pe termen scurt urmeazd a fi refinantat in fiecare an prin noi
emisiuni de VMS, ceea ce reprezintd un risc semnificativ pentru bugetul de stat, in
contextul unor eventuale majorari ale ratelor de dobanda pe piata interna.

Prognoza rambursarii datoriei de stat interne (mil. lei) si a datoriei de stat externe
(mil. dolari SUA) care ajunge la scadenta in decurs de 10 ani, la situatia din 31
decembrie 2016
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In ce priveste datoria de stat externd, se observi o distributie relativ omogeni a
platilor pe parcursul anilor care urmeaza si respectiv un risc de refinantare redus.
Totodati, incepand cu anul 2018" se manifestd o majorare treptati a platilor spre
rambursare, varful de plata evidentiindu-se in anul 2020.

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

Indicatorii riscului de refinantare, 31 dec. 2015 - 31 dec. 2016

Datoria de stat Datoria de stat Total
interna externa datoria de stat
31 dec. 31 dec. 31 dec. 31 dec. 31 dec. 31 dec.
2015 2016 2015 2016 2015 2016
erioada medie de maturitate
(ATM), ani 0,5 8,6 9,8 9,8 7,6 10,0
’Datoria scadenta in decurs de 1 98.0% 37 59 4.9 4.8% 25.0% 18.7%
an, o, ,U% ,D70 ,270 ,670 ,U% , 170

Comparativ cu perioada similard a anului precedent, perioada medie de
maturitate a datoriei de stat interne s-a majorat cu 8,1 ani, iar datoria scadentd in
decurs de un an s-a diminuat cu 60,5 p.p. Acest fapt se datoreaza in special emisiunii

3 Aceasta tendintd se datoreaza inclusiv faptului ci incepand 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 maturitatii imprumuturilor noi contractate.
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VMS in vederea executdrii de catre Ministerul Finantelor a obligatiilor de plata
derivate din garantiile de stat, care implica o maturitate de pand la 25 de ani. Totodata,
faptul ca 37,5% din datoria de stat internd urmeaza sa ajunga la scadentd in decurs de
un an, 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.

Datoria de stat externa, datoritd instrumentelor pe termen lung, se incadreaza in
limite sigure, iar datoria de stat totala prezintd un risc de refinantare moderat, astfel
incat 18,7 la sutd din aceasta urmeaza sd ajungd la scadenta in decurs de un an.

3) Riscul ratei de dobanda

Este identificat prin indicatorii:

a) Structura datoriei de stat dupa tipul ratei de dobdnda

Notd: In contextul analizei riscului ratei de dobdandd, datoria de stat internd cu maturitatea de
pand la un an si purtdtoare de ratd a dobdnzii fixa™ va fi atribuitd la categoria datoriei cu rata
dobanzii flotanta, intrucat din cauza maturitatii reduse aceasta va fi refinantata in fiecare an la
conditii noi de piata, fiind supusa riscului ratei de dobdanda.

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

Structura datoriei de stat interne si externe, dupa tipul ratei de dobanda,
31 dec. 2014 — 31 dec. 2016 (%)

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
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La situatia din 31 decembrie 2016, in contextul Notei expuse mai sus, datoria de
stat interna a fost formata din 62,7% datorie purtatoare de ratd a dobanzii fixa, ceea
ce indicd o majorare cu 61,1 puncte procentuale comparativ cu situatia de la sfarsitul
anului 2015. Aceasta majorare a fost conditionata de faptul ca in luna octombrie 2016
au fost emise VMS la rata fixa a dobanzii, pe un termen de pana la 25 de ani, in
vederea executdrii de catre Ministerul Finantelor a obligatiunilor de plata derivate din
garantiile de stat, care ulterior au fost incluse in soldul datoriei de stat interne.
Totodata, incepand cu luna noiembrie 2016, Ministerul Finantelor a emis OS pe
termen de 3 ani cu rata dobanzii fixa, emiterea cdrora a fost stopatd incepand cu luna
august 2015, din cauza situatiei pe piata VMS, precum si lipsei cererii la VMS pe
termen lung din partea investitorilor.

Analizand structura datoriei de stat externe pe tipuri de ratd a dobanzii, se
constatd un risc relativ redus al ratei de dobanda, sustinut de o tendintd usor
descendenta a ponderii datoriei de stat externe cu rata dobanzii flotanta pe parcursul

" VMS 91 zile, 182 zile, 364 zile si VMS convertite.
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ultimilor trei ani. Astfel, la 31 decembrie 2016, datoria de stat externa cu rata dobanzii
flotanta a constituit 26,2 la sutd din totalul datoriei de stat externe, situdndu-se la
acelasi nivel comparativ cu situatia de la sfarsitul anului 2015 si respectiv cu 1,3 p.p.
mai putin comparativ cu finele anului 2014.

In ce priveste datoria de stat, ponderea datoriei cu rata dobanzii flotanta
constituie circa 30,9 la suta si este in descrestere comparativ cu situatia de la sfarsitul
anului 2015 si1 2014. Ponderea inaltd a datoriei cu rata dobanzii flotanta in portofoliul
datoriei de stat se datoreaza indeosebi datoriei de stat interne care din cauza
instrumentelor de datorie cu maturitatea de pana la un an prezinta un risc al ratei de
dobanda, cat si un risc de refinantare pronuntat.

b) Perioada medie de refixare (ATR) si datoria ce urmeazd a fi refixatd intr-un an
Indicatorul perioada medie de refixare este cu atdt mai sigur cu cét detine o
valoare mai mare, la fel ca si indicatorul riscului de refinantare — perioada medie de
maturitate.
Indicatorii riscului ratei de dobanda, 31 dec. 2015 - 31 dec. 2016

Datoria de stat Datoria de stat | Total datoria de stat

interna externa

31dec. | 31dec. | 31dec. | 31dec. | 31 dec. | 31 dec.
2015 2016 2015 2016 2015 2016

Perioada medie de refixare

(ATR), ani 0,5 10,1 7,9 7,8 6,3 8,8
Datoria cu rata dobanzii ce

urmeaza a fi refixata in decurs 98,4% 38,1% 29,6% 29,7% 44,5% 33,2%
de 1 an, %

Datoria de stat interna este expusa intr-o proportie mai mare riscului ratei de
dobanda, intrucat 38,1 la suta din datoria de stat internd urmeaza sa fie refixata la rate
noi de dobanda in decurs de 1 an. Astfel, o majorare a ratelor de dobanda la VMS pe
piata internd va afecta direct costurile aferente datoriei de stat. Datoritd emisiunii in
luna octombrie 2016 a VMS 1in vederea executarii obligatiilor de plata derivate din
garantiile de stat, datoria de stat interna inregistreazd la situatia din 31 decembrie
2016 o majorare a perioadei medie de refixare cu 9,6 ani, iar datoria cu rata dobanzii
ce urmeaza a fi refixatd in decurs de un an s-a diminuat cu 60,3 p.p.

Datoria de stat externa se caracterizeaza prin indicatori ce prezintd o expunere
moderatd fatd de riscul ratei de dobanda. Aceasta situatie se datoreaza faptului ca
datoria de stat externa cu rata fixa a dobanzii este preponderent pe termen lung, iar
datoria cu rata dobanzii ce urmeaza a fi refixata la conditiile de piatd in decurs de un
an constituie aproximativ 30 la sutd din soldul datoriei de stat externe.

In ce priveste datoria de stat in ansamblu, 33,2 la sutd din aceasta urmeaza a fi
refixatd la rate noi de dobanda in decurs de 1 an, astfel evidentiindu-se expunerea
portofoliului datoriei de stat fatd de riscul ratei de dobanda.

27



4) Riscul operational

Un aspect important aferent riscului operational tine de sistemul informational de
management al datoriei si analiza financiard (DMFAS), precum si de inregistrarea si
mentinerea cu acuratete a datelor. Astfel, pe parcursul anului 2016, a continuat
procesul de implementare a versiunii actualizate 6 a ST DMFAS, inceput in anul 2015.
In acest sens, in luna februarie 2016, a avut loc evaluarea si validarea bazei de date
existente. Ulterior, in luna aprilie baza de date a fost convertitd la versiunea noud a
sistemului.

In prezent, riscul operational este in permanenti monitorizat si optimizat prin
imbunatdfirea continud a capacitatii personalului prin instruiri interne si externe.
Astfel, pe parcursul lunii mai 2016, colaboratorii DGDP au participat la cursul de
instruire de baza privind metoda de inregistrare si raportare a tranzactiilor aferente
datoriei 1n sistemul informational DMFAS 6, in luna iulie 2016 colaboratorii DGDP
au participat la cursul avansat de instruire privind acelasi subiect si la elaborarea
Manualului de proceduri privind DMFAS 6. In luna octombrie 2016 colaboratorii au
participat la sesiunea de lucru privind validarea noii baze de date DMFAS 6 si la
elaborarea Calendarului de validare a bazei de date.

De asemenea, dezvoltarea sistemului de control intern in cadrul Directiei
Generale Datorii Publice are loc in baza Registrului Riscurilor pentru obiectivele de
bazad 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 §i 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 Generald Datorii Publice monitorizeaza si
verifica in permanenti calitatea informatiei primite de la entitatile sectorului public. In
acest sens, pe parcursul anului 2016, in colaborare cu Inspectia Financiard, au fost
aplicate sanctiuni, In conformitate cu prevederile Codului Contraventional,
persoanelor responsabile din cadrul entitdtilor sectorului public, daca acestea nu au
respectat termenul de prezentare catre Ministerul Finantelor a datelor privind datoria
sectorului public sau au raportat date eronate/incomplete. De asemenea, In scopul
securizarii informatiei, periodic in cadrul Directiei Generale Datorii Publice, se fac
copii de rezerva, pe un server separat, a datelor ce tin de datoria sectorului public.

15 Se refera la aspecte precum sistemele informationale si procedurile de tinere a evidentei datoriei sectorului
public, garantiilor de stat si recreditérii de stat, procesare a datelor, raportare, pastrare, etc.
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Recreditarea de stat

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

Pe parcursul anului 2016 din contul liniilor de creditare si a mijloacelor
circulante acumulate (din rambursarea de catre [FP a sumelor principale si dobanzilor
aferente) pentru realizarea proiectelor finantate din surse externe, au fost recreditate
imprumuturi si granturi catre agenti economici, autoritati publice locale si institutii
financiare participante in suma de 448,9 mil. lei, 16,8 mil. dolari SUA si 8,8 mil.
Euro (echivalent a cca 968,4 mil. lei), inclusiv: din resurse recreditate din mijloacele
circulante acumulate — 391,7 mil.lei, 0,16 mil. dolari SUA s1 1,3 mil. Euro (echivalent
a cca 422,1 mil. lei) sau 43,6% din suma totala recreditata.
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In perioada de analiza, se atestd un trend ascendent bine determinat aferent
valorii mijloacelor financiare indreptate spre recreditare in scopul implementarii
proiectelor finantate din surse externe in dolari SUA si unul descendent in moneda
nationala si Euro.
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Pe parcursul anului 2016, se constatd o descrestere a mijloacelor financiare
indreptate spre recreditarea de stat, conditionatd de o cerere mai redusd de recreditare
din partea beneficiarilor in vederea implementarii proiectelor finantate din contul
imprumuturilor externe de stat.

29



Structura imprumuturilor
recreditate de stat, pe valute, la
situatia din 31 decembrie 2016
(%)

UsD 35%
MDL 46%

In perioada de referintd pozitia dominanta in structura imprumuturilor recreditate
de stat pe valute este ocupata de leul moldovenesc cu 46 %, urmat de dolarul SUA cu
35 % si Euro —19%.

Sumele recreditate pe parcursul anului 2016 se prezintd dupa cum urmeaza:

1) prin_intermediul Ministerului Finantelor — 15,6 mil. dolari SUA si 4,6

mil. Euro (echivalent a cca 408,6 mil. le1), inclusiv:

- Proiectul ,,Constructia locuintelor sociale pentru paturile socialmente
vulnerabile”, faza II finantat de Banca de Dezvoltare a Consiliului Europei — 2,7 mil.
Euro;

- Proiectul Filiera Vinului, finantat de Banca Europeand de Investitii — 1,9 mil.

Euro;

- Proiectul de Tmbunatétire a eficientei sistemului de alimentare centralizata cu
energie termicd (S.A. ,,Termoelectrica”) finantat de Banca Mondiala — 14,4 mil.
dolari SUA;

- Proiectul ,,imprumutul destinat reabilitarii retelelor de transport ale IS
,Moldelectrica” finantat de Banca Europeand pentru Reconstructie si Dezvoltare -
1,2 mil. dolari SUA.

2) prin_intermediul Directoratului Liniei de Credit, 397,5 mil. lei, 1,0 mil.

dolari SUA si 3,7 mil. Euro, (echivalent a cca 494,1 mil. lei), inclusiv:

» resurse recreditate din mijloace directe — 5,8 mil.lei, 0,8 mil. dolari SUA si

2,4 mil. Euro, inclusiv:

- Proiectul de Ameliorare a Competitivitatii, faza 2 (PAC 2) 5,8 mil lei, 0,8 mil.
dolari SUA si 1,0 mil. Euro;

- Proiectul Filiera Vinului — 0,4 mil. Euro;

- Proiectul Livada Moldovei — 1,0 mil. Euro;

» resurse recreditate din mijloacele circulante acumulate —391,7 mil. lei, 0,2
mil. dolari SUA si 1,3 mil. Euro, inclusiv:

- Proiectul de Investitii s1 Servicii Rurale, faza I (RISP I) — 67,9 mil. lei si 0,2
mil. Euro;

- Proiectul de Finantare Rurali si Dezvoltare a Intreprinderilor Mici (FIDA I) —
52,1 mil. lei, 0,1 mil. dolari SUA si 0,2 mil. Euro;

- Proiectul de Revitalizare a Agriculturii (FIDA II, PRA) — 57,9 mil. lei si 0,1
mil Euro;

- Proiectul de Investitii si Servicii Rurale, faza II (RISP II) — 35,1 mil. lei s1 0,2
mil. Euro;
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- Programul de Dezvoltare a Afacerilor Rurale (FIDA III, PDAR) — 26,0 mil. lei
s1 0,1 mil. dolari SUA;

- Programul de Servicii Financiare Rurale si Marketing (FIDA 4) — 21,6 mil.
lei;

- Proiectul de Servicii Financiare Rurale si Dezvoltarea Businessului Agricol
(FIDA 5) — 12,1 mil.lei;

- Programul Rural de Rezilientd Economicd — Climaticd Incluzivda (FIDA 6) —
5,8 mil. lei;

- Proiectul ,,Crearea statiilor de deservire agrotehnica” (KfW) — 24,3 mil. lei;

- Proiectul Filiera Vinului —6,7 mil. lei;

- Programul National de Abilitare Economica a Tinerilor — 9,2 mil. lei;

- Proiectul de Ameliorare a Competitivitatii (PAC 1) — 26,0 mil. lei si 0,4 mil.
Euro;

R

Euro.

3) prin_intermediul Unititii de Implementare a Proiectelor FIDA (resurse
recreditate direct din imprumuturile externe) — 51,4 mil. lei, 0,2 mil. dolari SUA
si 0,5 mil. Euro (echivalent a cca 65,7 mil. lei), din care:
- Programul de Servicii Financiare Rurale s1 Dezvoltarea Businessului Agricol
(FIDAS) — 19,2 mil. lei, 0,2 mil. dolari SUA si 0,3 mil. Euro;
- Programul Rural de Rezilientd Economica - Climatica Incluziva (FIDA 6) —
32,2 mil.lei s1 0,2 mil. Euro.

Structura recreditarii
imprumuturilor de stat intre DLC51%
institutiile participante la situatia
din 31 decembrie 2016 (%)

In perioada de referintd, cota majora de recreditare de stat ii revine DLC
(51,0%), urmata de MF cu cota de 42,0 % si FIDA cu 7,0 %.

31



Structura recreditarii imprumuturilor de stat sub aspectul ramurilor economiei nationale
pe parcursul anului 2016

iali e Ramurile economiei nationale | mil. lei | ponderea (%)
46,9% Complexul agroindustrial 454.6 46,9
Sectorul energetic 311,3 32,1
Servicii 83,6 8,6
Constructii 57,1 5,9
Industrie 433 4,5
Comert 18,5 1,9
Samert1%% Total 968,4 100,0

Industrie 4,5% .
Constructii 5,9% Servicii 8,6%

In structura mijloacelor financiare recreditate de stat pe parcursul anului 2016
sub aspectul ramurilor economiei nationale, ponderea majord ii revine complexului
agroindustrial cu 47%, urmat de sectorul energetic cu 32%, cota cea mai mica fi
revine ramurii comert cu o pondere de 2%.

In perioada de analizd a fost achitatd (inclusiv casate datoriile) de citre agentii
economici, autoritatile publice locale si IFP suma principala, dobinda si alte plati
aferente in suma de 984,2 mil. lei, 14,0 mil. dolari SUA, 8,2 mil. Euro si 0,9 mil
Yeni Japoneszi lei (echivalent a cca 1 434,2 mil. lei) din care casate datorii Tn suma de
246,5 mil lei.

Astfel:

1) pe imprumuturile recreditate prin intermediul Ministerului Finantelor au fost
achitate (inclusiv casate) — 242,4 mil. lei, 5,9 mil. dolari SUA, 1,0 mil. Euro si 0,9
mil. Yeni Japonezi ((inclusiv radiate/casate echivalent a cca 246,5 mil. le1)).

2) pe imprumuturile recreditate prin intermediul Directoratului Liniei de Credit
au fost achitate — 682,3 mil. lei, 6,5 mil. dolari SUA si 6,7 mil. Euro, din care:

eresurse recreditate direct din imprumuturi externe — 123,5 mil. lei, 1,2 mil.

dolari SUA si 2,4 mil. Euro;

eresurse recreditate din mijloacele circulante acumulate — 558,8 mil. lei, 5,3 mil.

dolari SUA si 4,3 mil. Euro.

3) pe imprumuturile recreditate prin_intermediul Unitatii de Implementare a
Proiectelor FIDA au fost achitate — 59,5 mil. lei, 1,6 mil. dolari SUA si 0,5 mil. Euro.

La situatia din 31 decembrie 2016 soldul datoriilor beneficiarilor recreditati
constituie
1 875,8 mil. lei, 82,9 mil. dolari SUA, 60,9 mil. Euro si 896,9 mil. Yeni Japonezi
(echivalent a 4 959,9 mil. lei), micsorindu-se fatda de finele anului 2015 cu 277,6 mil.
lei ce constituie o descrestere de cca 5,3%, inclusiv:

1) pe imprumuturile recreditate prin intermediul Ministerului Finantelor — 99,0
mil. lei, 65,7 mil. dolari SUA, 26,3 mil. Euro si 896,9 mil. Yeni Japonezi (echivalent a
2 115,4 mil. lei sau 42,6%);

2) pe imprumuturile recreditate prin intermediul Directoratului Liniei de Credit
si_Unitatii de Implementare a Proiectelor FIDA — 1 776,8 mil. lei, 17,2 mil. dolari
SUA si 34,6 mil. Euro (echivalent a 2 844,5 mil. lei sau 57,4%).
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Datoria cu termen_expirat la situatia din 31 decembrie 2016 se atesta atit la

imprumuturile recreditate prin Ministerul Finantelor, cit si prin Directoratul Liniei de
Credit si se cifreazd la 100,3 mil. lei, 11,6 mil. dolari SUA si 0,5 mil. Euro
(echivalent a 342,9 mil. lei) sau 6,9% din suma datoriilor totale, inclusiv:
1) pe imprumuturile recreditate prin intermediul Ministerului Finantelor — 98,9 mil.
lei, 11,6 mil. dolari SUA si1 0,5 mil. Euro (echivalent a 341,5 mil. lei). Micsorarea
datoriei cu termen expirat, in comparatie cu finele anului 2015 constituie cca 232,6
mil. lei, sau o descrestere de 40,5% si se datoreaza in mare parte de anularea datoriilor
M. ,Retelele Termice Stefan Voda, M. ,Retelele Termice Straseni”, S.A.
,Fertilitate Calarasi” si S.A. ,,Podis-Ceadir” si SRL ”Ghelir Agro” (in baza Hotaririlor
Curtii de Apel). Totodatd, de cétre unii beneficiari recreditati nu au fost executate
graficele de rambursare a datoriilor, s1 anume:

» Programul de dezvoltare a serviciilor de aprovizionare cu apa potabila finantat
de catre Banca Europeana pentru Reconstructie si Dezvoltare (Consiliul raional
Floresti, Consiliul raional Soroca, Consiliul raional Leova, Consiliul raional
Orhei);

» Proiectele Alimentare cu Apa si Canalizare finantate de Banca Mondiala (I.M.
,Directia de Productie Apa - Canal Stefan Voda”, S.A. ,, Regia Apa - Canal
Soroca”, I. M. ,, Apa - Canal Cahul” sil. M. ,,Regia Apa Canal Balti”);

» Proiectul Energetic II suplimentar finantat de Banca Mondiald (Consiliul
raional Drochia);

2) pe imprumuturile recreditate prin intermediul Directoratului Liniei de Credit
— 1,4 mil. lei. Datoria data a fost inregistratd la BC ,Investprivatbank” S.A. in
legdtura cu insolvabilitatea acesteia.
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Graficul prezentat atesta ca evolutia:

a) soldului datoriilor are o evolutie cu oscilatii, conditionatd de cererea de
acordare a imprumuturilor din partea beneficiarilor recreditati;

b) soldul datoriilor cu termen expirat are un trend oscilant, micsorindu-se
esential la finele anului 2016, preponderent conditionat de casarea datoriilor
beneficiarilor recreditati care s-au aflat in proces de insolvabilitate.

Ministerul Finantelor 1si 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 anului 2016 la bugetul
de stat in acest sens au fost incasate cca 14,1 mil. lei, ceea ce constituie cca 1% din
mijloacele achitate de catre beneficiarii recreditati.
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Analizand structura datoriilor prin prisma beneficiarilor recreditati, se constata ca
in perioada de referintd sunt active operatiunile de recreditare fatd de 90 de
beneficiari recreditati:

1) 52 agenti economici, cu soldul datoriilor 1 371,3 mil. lei sau 27,6% din suma
totald a datoriilor, dintre care 324,6 mil. le1, sau 94,7% sunt datorii cu termen expirat,
inclusiv:

a) 27 intreprinderi cu datorii 1n suma de 1 065,1 mil. lei activeaza in regim
ordinar. Suma datoriilor cu termen expirat constituie 18,5 mil. lei (5,4% din suma
totala a datoriilor expirate);

b) 14 intreprinderi, care au datorii Tn sumd de 217,0 mil. lei (se_afla in
proces de insolvabilitate conform Legii insolvabilitatii). Suma datoriilor cu termen
expirat constituie 217,0 mil. lei (63,3% din suma totala a datoriilor expirate);

c) 9 intreprinderi care au datorii in sumd de 79,2 mil. lei sunt potential
faliti. Suma datoriilor cu termen expirat constituie 79,1 mil. lei (23,1% din suma
totala a datoriilor expirate);

d) 2 intreprinderi care au arierate in suma de 10,0 mil. lei sunt radiate din
Registrul de Stat al intreprinderilor si organizatiilor (2,9% din suma totala a
datoriilor expirate). Agentii economici nominalizati nu au posibilitate reald de
rambursare a datoriilor cu termen expirat.

2)24 autoritiati ale administratiei publice locale, care detin datoriile in suma
de 744,0 mil. lei (15,0% din suma totala a datoriilor). Suma datoriilor cu termen
expirat constituie 16,8 mil. lei (4,9% din suma totala a datoriilor expirate),

3) 14 institutii financiare participante inregistreaza datorii n suma de 2 844,6
mil. lei (57,4% din suma totald a datoriilor), dintre care 1,4 mil. lei sunt cu termen
expirat (0,4% din suma totala a datoriilor expirate).

Structura datoriilor prin prisma
beneficiarilor recreditati,
la 31 decembrie 2016 (%)

IFP 57,4%

Agentii
economici

0y
Autoritatile 27,6%

publice
locale 15,0%

Reiesind din diagrama prezentatd, se atestd ca datoriile institutiilor financiare
participante la imprumuturile recreditate constituie ponderea majora 57,4% din toate
datoriile, urmate de agenti economici cu cota de 27,6% si autoritatile publice locale cu
o parte de 15,0%.

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

1) intreprinderile Complexului Agroindustrial — 2 443,1 mil. lei sau 49,3%
din suma totald a datoriilor imprumuturilor recreditate;

2) intreprinderile Sectorului Energetic (prin intermediul Ministerului
Finantelor) — 851,9 mil. lei sau 17,2 % din suma totala a datoriilor Tmprumuturilor
recreditate;

34



3) servicii_comunale (apeducte si canalizare) (prin_intermediul Ministerului
Finantelor) — 498,0 mil. lei sau 10,0% din suma totala a datoriilor imprumuturilor
recreditate;

4) industria (prin intermediul Directoratului Liniei de Credit) — 308,9 mil. lei
sau 6,2% din suma totald a datoriilor imprumuturilor recreditate;

5) alte servicii_ — 340,4 mil. lei sau 6,8% din suma totald a datoriilor
imprumuturilor recreditate;
6) constructii_— 257,2 mil. lei sau 5,2% din suma totala a datoriilor

imprumuturilor recreditate;
7) medicina (prin intermediul Ministerului Finantelor) — 153,7 mil.lei sau 3,1%;
8) comert (prin intermediul Directoratul Liniei de Credit) — 106,5 mil. lei sau
2,1% din suma totald a datoriilor imprumuturilor recreditate.
9) altele — 0,2 mil. lei sau 0,1%.
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Graficul prezentat demonstreaza, ca ponderea majora din structura datoriilor
beneficiarilor recreditati revine intreprinderilor din complexul agroindustrial cu
49,3%, urmat de sectorul energetic cu 17,2%, in timp ce sectorul de comert detine
partea cea mai mica de 2,1%.
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