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[bookmark: _Toc484003876]SINTEZA

Se atestă o creștere semnificativă atât a soldului datoriei sectorului public, cât și a ponderii datoriei sectorului public în PIB. În anul 2016, față de anul precedent, soldul datoriei sectorului public s-a majorat cu 16,1 mlrd.lei (+37,2%), constituind 59371,9 mil.lei. Creșterea datoriei sectorului public a fost condiționată de creșterea soldului datoriei de stat (+17,3 mlrd.lei), determinată în mare parte de emisiunea VMS pentru executarea obligațiilor de plată derivate din garanțiile de stat (constatarea nr.3.1.). Urmare a creșterii semnificative a datoriei sectorului public, ponderea în PIB a acesteia a crescut în 2016 față de anul precedent cu 8,8 p.p., constituind la finele anului 44,2%. Devansarea ritmului de creștere a datoriei sectorului public (+37,2%) față de ritmul de creștere a PIB (+9,7%) cu 27,5 p.p. poate influența pe viitor capacitatea de plată a Guvernului (constatarea nr.3.1.1.). În anul 2016, comparativ cu 2015, se atestă o tendință pozitivă, fiind înregistrată creșterea mai rapidă a activelor oficiale de rezervă (+25,6%) în comparație cu creșterea datoriei externe a sectorului public (+4,5%) cu 21,1 p.p. (constatarea nr.3.1.3.).

Soldul datoriei de stat continuă să înregistreze un trend ascendent, inclusiv ca pondere în PIB. În comparație cu anul precedent, datoria de stat a înregistrat o creștere cu 17276,6 mil.lei (+51,6%), constituind 50785,8 mil.lei, fiind înregistrată creșterea atât a datoriei de stat externe (+2982,4 mil.lei/+11,3%), care la finele anului 2016 a constituit 29266,2 mil.lei, cât și a datoriei de stat interne (+14294,2 mil.lei/+197,8%), care la finele anului 2016 a constituit 21519,6 mil.lei. Ca pondere în PIB, datoria de stat a înregistrat o creștere față de anul precedent cu 10,4 p.p., constituind 37,8%, creșterea fiind condiționată de emisiunea VMS pentru executarea obligațiilor de plată derivate din garanțiile de stat (+13,34 mlrd.lei). Pe parcursul a ultimilor 3 ani, se atestă devansarea ritmului de creștere a datoriei de stat față de ritmul de creștere a exporturilor și față de ritmul de creștere a PIB, ceea ce determină  creșterea riscului de solvabilitate (constatarea nr.3.2.4.).

Datoria de stat internă a crescut de 3 ori față de anul precedent, înregistrând maximul istoric. Soldul datoriei de stat interne s-a încadrat în plafonul stabilit prin Legea bugetului de stat pe anul 2016[footnoteRef:1] (21762,1 mil.lei), înregistrând la finele anului bugetar 21519,6 mil.lei. În comparație cu anul precedent, datoria de stat internă a crescut cu 14294,2 mil.lei (+197,8%), inclusiv din contul majorării emisiunii VMS pe piața primară (+953,0 mil.lei), dar și din contul emisiunii VMS în contul garanțiilor de stat emise pentru creditele de urgență acordate de BNM băncilor aflate în proces de lichidare („Banca de Economii” SA, BC „Banca Socială” SA şi BC „Unibank” SA) (constatarea nr.3.3.1.). Menținerea la același nivel sau creșterea nesemnificativă a datoriilor pentru VMS emise pe piața primară (+953,0 mil.lei) denotă prezența riscului de refinanțare, reemisiunile fiind efectuate în condițiile noi ale pieței financiare. Spre deosebire de anul precedent, se atestă tendința de devansare a ratelor de dobândă ale băncilor comerciale pentru creditele acordate sectorului real și a ratelor dobânzii la VMS emise pe piața reală, atestându-se o tendință de ameliorare a situației pe piața financiară internă, cu descreșterea atât a ratei de bază aplicate de BNM și a ratelor la depozitele și creditele acordate de sistemul bancar sectorului privat, cât și a ratelor dobânzii la VMS emise pe piața primară, trendul descendent fiind mai accentuat în semestrul II al anului 2016 (constatarea nr.3.3.8). [1:  Art.7 din Legea bugetului de stat pe anul 2016 nr.154 din 01.07.2016.] 

Soldul datoriei de stat înregistrează o tendință de creștere continuă, iar valorificarea surselor externe de către unitățile de implementare a proiectelor finanțate din surse externe atestă unele rezerve. În anul 2016, soldul datoriei de stat externe a crescut față de indicatorul anului precedent cu 127,7 mil.dol.SUA (+9,6%), constituind la finele anului 1464,7 mil.dol.SUA (echivalentul a 29266,2 mil.lei), încadrându-se atât în plafonul stabilit prin Legea bugetului de stat pe anul 2016  în dolari SUA, cât și în plafonul stabilit în lei (32422,5 mil.lei). Auditul atestă situații de nerespectare a graficelor de debursare și de nevalorificarea surselor externe de către Unitățile de implementare a proiectelor finanțate din surse externe, principalele cauze fiind neîndeplinirea în termen a precondițiilor de debursare prevăzute în contractele de împrumut, precum și tergiversarea procedurilor de implementare în cadrul proiectelor aflate în derulare (constatarea nr.3.4.5.).
Soldul datoriilor beneficiarilor recreditați a înregistrat o diminuare față de anul precedent urmare a casării acestora. Soldul datoriilor beneficiarilor recreditați la finele anului 2016 a constituit 4959,9 mil.lei, diminuându-se față de anul 2015 cu 277,7 mil.lei (-5,3%). În totalul datoriilor beneficiarelor recreditați, datoriile cu termenul de achitare expirat au constituit 342,9 mil.lei, înregistrând față de anul precedent o diminuare cu 232,6 mil.lei. Diminuarea datoriilor cu termenul de achitare expirat ale beneficiarilor recreditați se explică prin casarea unor datorii urmare a radierii din Registrul de stat a unor agenți economici-beneficiari de împrumuturi recreditate. În totalul datoriilor cu termenul de achitare expirat, 217,0 mil.lei (63,3%) sunt înregistrate după întreprinderile și organizațiile aflate în proces de insolvabilitate, iar 79,1 mil.lei – după întreprinderile și organizațiile potențial falite. Menținerea pe parcursul mai multor ani a datoriilor cu termenul de achitare expirat continuă să prezinte, reieșind din structura acestora, un risc sporit de nerecuperare (constatările nr.4.1.1. și  nr.4.1.2.).
În totalul datoriei debitorilor garantați, ponderea semnificativă revine datoriilor cu termenul de achitare expirat. Soldul datoriei debitorilor garantați la finele anului 2016 a constituit 461,3 mil.lei, micșorându-se față de începutul anului cu 23,7 mil.lei. În totalul datoriei debitorilor garantați, ponderea majoră revine datoriilor pentru împrumuturile externe garantate (458,9 mil.lei/99,5%). Datoriile debitorilor garantați cu termenul de achitare expirat au constituit 455,6 mil.lei, sau 98,8%, reprezentând un risc sporit de nerecuperare (constatarea nr.4.2.).




I. [bookmark: _Toc484003877]INTRODUCERE
Principalul scop al managementului datoriei sectorului public, în special al datoriei de stat, este de a furniza lichidități pentru trezorerie. Aceasta înseamnă nu doar asigurarea lichidităților la datele scadente ale datoriei, ci asigurarea trezoreriei cu un numerar adecvat, care să permită Guvernului să îndeplinească obligațiunile sale pe termen scurt, prin menținerea unui echilibru între cost și stabilitate, precum și prin dezvoltarea și menținerea unei funcționalități efective a pieței interne de capital și minimizarea costurilor serviciului datoriei.
Politicile statului trebuie să fie axate pe menținerea la un nivel adecvat a sustenabilității finanțelor publice și să aibă ca obiectiv reducerea datoriei sectorului public și creșterea economiei. Pentru asigurarea unor niveluri sustenabile ale datoriei sectorului public, este necesară realizarea unor obiective bugetare pe termen mediu, asigurarea unei tendințe descendente pentru datoria sectorului public, prin respectarea cu strictețe a regulilor de politică bugetară și a prudențialității în contractarea împrumuturilor interne și externe noi, precum și prin extinderea maturității datoriei de stat interne.
Datoria sectorului public reprezintă totalitatea datoriei de stat, a datoriei UAT, a datoriei BNM, a datoriei ce rezultă din împrumuturile interne și externe ale întreprinderilor de stat/municipale și ale societăților comerciale cu capital integral sau majoritar public. În figura de mai jos este prezentată structura datoriei sectorului public la data de 31.12.2016, cu toate componentele acesteia.

Figura nr.1
Structura datoriei sectorului public la situația din 31.12.2016Datoria sectorului public 
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II. [bookmark: _Toc484003878]SFERA ȘI ABORDAREA AUDITULUI

Politicile bugetar-fiscale și prognozele macroeconomice pe termen mediu sunt orientate la stabilitatea macroeconomică și sustenabilitatea finanțelor publice pe termen mediu. Totodată, sustenabilitatea datoriei de stat este un concept care interrelaționează cu sustenabilitatea politicii fiscale. În aceste circumstanțe, managerii datoriei de stat trebuie să fie responsabili de identificarea și aplicarea în practică a unor politici solide privind datoria de stat, în vederea protejării veniturilor bugetare. 
Obiectivul general al auditului a constat în evaluarea administrării și gestionării datoriei sectorului public de către Ministerul Finanțelor, în aspectul structurii portofoliului datoriei de stat, precum și analizei sustenabilității acesteia. 
În scopul atingerii obiectivului general, au fost stabilite următoarele obiective specifice:
Obiectivul specific I. „În ce măsură au evoluat indicatorii datoriei sectorului public față de perioadele precedente și cum influențează aceștia capacitatea Guvernului de a-și îndeplini obligațiile financiare?”;
Obiectivul specific II. „Care este structura portofoliului și evoluția datoriei de stat în comparație cu cea a economiei țării, ținând cont de riscul de solvabilitate?”.
Sfera auditului a cuprins examinarea măsurilor întreprinse de MF în calitate de autoritate a administrației publice centrale de specialitate responsabilă de administrarea datoriei de stat și garanțiilor de stat, precum și de monitorizarea datoriei sectorului public în vederea atingerii obiectivelor managementului datoriei sectorului public.
Abordarea de audit este una combinată (mixtă), axată atât pe probleme de identificare și analiză a deficiențelor cu impact asupra managementului eficient al datoriei sectorului public, cât și pe rezultate în contextul analizei performanțelor obținute în mod eficient și eficace, urmare a analizei acțiunilor/obiectivelor planificate și rezultatelor obținute, punându-se accent pe măsurile întreprinse de factorii decizionali/responsabili de gestionarea și monitorizarea datoriei sectorului public.

Domeniul de aplicare și metodologia de audit sunt prezentate în Anexa nr.1 la prezentul Raport de audit.










III. [bookmark: _Toc484003879]CONSTATĂRILE AUDITULUI

[bookmark: _Toc484003880]Obiectivul specific I. „În ce măsură au evoluat indicatorii datoriei sectorului public față de perioadele precedente și cum influențează aceștia capacitatea Guvernului de a-și îndeplini obligațiile financiare?”
[bookmark: _Toc452464770]Evoluția datoriei sectorului public a înregistrat o creștere semnificativă față de anul precedent, ca rezultat ponderea datoriei sectorului public în PIB în ultimii 3 ani atingând cel mai înalt nivel (44,2%). Însă, spre deosebire de anii precedenți, ritmul de creștere al activelor oficiale de rezervă a depășit ritmul de creștere al datoriei externe a sectorului public, ceea ce reprezintă un factor pozitiv pentru capacitatea de onorare a obligațiunilor de plată ale Guvernului. Totodată, majorarea arieratelor la împrumuturile sectorului public și trendul ascendent al ritmului de creștere a datoriei sectorului public, față de ritmul de creștere al economiei, va genera sporirea riscului de solvabilitate.
[bookmark: _Toc484003881]3.1. Evoluția datoriei sectorului public a înregistrat o tendință de creștere față de anul precedent.
Soldul datoriei sectorului public la situația din 31.12.2016 a constituit 59371,9 mil.lei, din care datoria externă – 1778,9 mil.dol.SUA (35544,7 mil.lei) și datoria internă – 23827,2 mil.lei. În anul 2016, față de anul precedent, soldul datoriei sectorului public s-a majorat cu 16,1 mlrd.lei (+37,2%), creșterea totală fiind condiționată de creșterea soldului datoriei de stat cu 17,3 mlrd.lei, determinată în mare parte de emisiunea OS în vederea executării de MF a obligațiilor de plată derivate din garanțiile de stat (+13,4 mlrd.lei/+77,5%). La celelalte componente ale datoriei sectorului public a fost înregistrată o diminuare. Astfel, soldul datoriei BNM s-a redus cu 829,8 mil.lei, datoria UAT – cu 10,0 mil.lei, și datoria întreprinderilor din sectorul public – cu 334,2 mil.lei. 
În structura datoriei sectorului public, exprimată în lei (vezi Tabelul nr.1), ponderea majoră revine datoriei de stat (85,5%, sau 50785,8 mil.lei), urmată de datoria BNM (9,8%, sau 5839,9 mil.lei), datoriei UAT și datoriei întreprinderilor din sectorul public, în total, revenindu-le 4,7% (2746,1 mil.lei).
Tabelul nr.1 
Structura datoriei sectorului public în anii 2014-2016
	N/o
	Indicatori
	*2014
	*2015
	2016

	
	
	suma
	structura (%)
	suma
	structura (%)
	total
	structura (%)

	
	
	
	
	
	
	
	

	1.
	Datoria de stat 
	27470,6
	75,5%
	33509,2
	77,4%
	50785,8
	85,5%

	1.1.
	Devieri (+/;%)
	x
	x
	+6038,6
	+1,9 
	+17276,6
	+8,1

	2.
	Datoria BNM
	6100,6
	16,8%
	6669,7
	15,4%
	5839,9
	9,8%

	2.1.
	Devieri (+/;%)
	x
	x
	+569,1
	-1,4 
	-829,8
	-5,6

	3.
	Datoria UAT*
	286,0
	0,8%
	416,8
	1,0%
	406,9
	0,7%

	3.1.
	Devieri (+/;%)
	x
	x
	+130,8
	+0,2 
	
	

	4.
	Datoria întreprinderilor din sectorul public*
	2544,9
	7,0%
	2673,5
	6,2%
	2339,2
	3,9%

	4.1.
	Devieri (+/;%)
	x
	x
	+128,6
	-0,8
	-333,6
	-2,3

	
	Total
	36402,2
	100,0%
	43269,2
	100,0%
	59371,9
	100,0%


 Sursă: Datele din Raportul privind situația în domeniul datoriei sectorului public, garanțiilor de stat și recreditării de stat pe anul 2016.
*Notă. Soldurile de la finele anului 2014 și anului 2015 au fost ajustate prin majorare cu 36,3 mil.lei, și respectiv, cu 85,5 mil.lei.
Verificările auditului asupra corespunderii soldurilor datoriei sectorului public raportate la finele anului 2015 cu soldurile raportate la începutul anului 2016 au constatat modificarea acestora la începutul anului 2016 la ÎS cu (+78,9 mil.lei), la SA cu capital integral sau majoritar public – cu (+0,9 mil.lei), la ÎM – cu (+1,7 mil.lei), și la UAT – cu (+3,9 mil.lei). Astfel, soldurile de intrare în exercițiul bugetar 2016 a datoriei sectorului public au fost majorate cu 85,5 mil.lei la datoria internă a sectorului public, din care la întreprinderile din sectorul public – cu 81,5 mil.lei, și la UAT – cu 3,9 mil.lei, arierate la datoria externă a sectorului public nefiind înregistrate.
Ajustarea soldului datoriei sectorului public pentru împrumuturile contractate de întreprinderile sectorului public și UAT este condiționată de neconformarea părților implicate în procesul de raportare a datoriei sectorului public la prevederile cadrului regulator[footnoteRef:2], manifestat prin neprezentarea sau prezentarea eronată a informației, fapt care a afectat plenitudinea și prezentarea reală a situației privind datoria sectorului public. Analiza auditului privind modificarea soldului împrumuturilor sectorului public este prezentată în Tabelul nr.2. [2:  HG nr.1136 din 18.10.2007 „Cu privire la unele măsuri de executare a Legii nr.419-XVI din 22.12.2006 cu privire la datoria sectorului public, garanțiile de stat și recreditarea de stat” (în continuare – HG nr.1136 din 18.10.2007). ] 

Tabelul nr.2 
Analiza privind modificarea soldului datoriei sectorului public, raportate în anul 2015, mil.lei
	

Indicatorii
	Soldul datoriei sectorului public la situația din 31.12.2015

	
	
total
	inclusiv:

	
	
	datoria de stat
	datoria BNM
	datoria ÎS
	datoria SA cu cota statului în capitalul social mai mare de 50%
	datoria SA cu capitalul social al UAT mai mare de 50%
	datoria ÎM
	datoria UAT

	Raportat în 2015
	43183,7
	33509,2
	6669,7
	910,7
	1430,7
	1,0
	249,5
	412,9

	Ajustat în 2016
	43269,2
	33509,2
	6669,7
	989,6
	1431,6
	1,0
	251,2
	416,8

	Devieri
	+85,5
	-
	-
	+78,9
	+0,9
	-
	+1,7
	+3,9


 Sursă: Datele din Raportul privind situația în domeniul datoriei sectorului public, garanțiilor de stat și recreditării de stat pe anul 2016 și anul 2015.
Urmare a ajustărilor efectuate pe parcursul anului 2016, soldul datoriei sectorului public la începutul anului 2016 a constituit 43269,2 mil.lei, sau cu 85,5 mil.lei mai mult. 

[bookmark: _Toc484003882][bookmark: _Toc452464772]3.1.1. Ponderea datoriei sectorului public în PIB este în creștere, iar ritmul de creștere a datoriei sectorului public a depășit ritmul de creștere economică.
În perioada ultimilor 3 ani se atestă un trend ascendent al datoriei sectorului public în PIB, cel mai înalt indicator fiind înregistrat în anul 2016. Situația se prezintă în Figura nr.2. 



Figura nr.2
 Sursă: Datele MF și informațiile plasate de BNS pe site-ul www.statistica.md.
Ca pondere în PIB, în anul 2016 datoria sectorului public a înregistrat o creștere față de anul precedent de 8,8 p.p., constituind la finele anului 44,2%, ceea ce reprezintă cel mai înalt nivel din ultimii 3 ani. Sinteza ponderii în PIB a datoriei sectorului public se prezintă în Tabelul nr.3.
Tabelul nr.3 
Ritmul de creștere a datoriei sectorului public în anii 2013-2016, comparativ cu ritmul de creștere a PIB
	Indicatorii
	2013
	2014
	2015
	2016

	
	suma
	% în PIB
	structura, %
	suma
	% în PIB
	structura, %
	suma
	% în PIB
	structura, %
	suma
	% în PIB
	structura, %

	PIB 
	100510
	112050*
	122563*
	134476

	Datoria sectorului public, total
	31947,5
	31,8%
	100%
	36402,2
	32,5%
	100%
	43269,2
	35,3%
	100%
	59371,9
	44,2%
	100%

	Datoria externă a sectorului public
	23175,3
	23,1%
	72,5%
	27029,6
	24,1%
	74,3%
	33459,1
	27,3%
	77,3%
	35544,7
	26,4%
	59,9%

	Datoria internă a sectorului public
	8772,2
	8,7%
	27,5%
	9372,6
	8,4%
	25,7%
	9810,1
	8,0%
	22,7%
	23827,2
	17,7%
	40,1%

	Ritmul de creștere a PIB ,%
	x
	x
	+11,5%
	x
	+9,4%
	x
	+9,7%
	x

	Ritmul de creștere a datoriei sectorului public
	x
	x
	+13,9%
	x
	+18,9%
	x
	+37,2%
	x


 Sursă: Datele MF și BNS.
Notă: Cu semnul (*) se reflectă PIB recalculate, aferent anilor 2014-2015.
Ponderea în PIB a datoriei externe a sectorului public a fost în descreștere cu 0,9 p.p., iar a datoriei interne – în creștere cu 9,7 p.p., constituind la finele anului 26,4% și, respectiv, 17,7%.
În ultimii 3 ani se atestă un trend ascendent al ritmului de creștere a datoriei sectorului public față de ritmul de creștere a PIB, ceea ce poate determina creșterea riscului de solvabilitate. 
Totodată, auditul atestă că, în corespundere cu indicatorii stabiliți în baza metodologiei propuse în cadrul sustenabilității datoriei sectorului public pentru țările cu venituri mici (utilizate de BM și FMI), ponderea datoriei sectorului public în PIB (44,2%) a depășit pragul aferent riscului mediu (40%) cu 4,2 p.p., apropiindu-se de zona riscului înalt de sustenabilitate, care constituie 50%.

3.1.2. [bookmark: _Toc484003883]Soldul datoriei externe a sectorului public, exprimat în dol.SUA, a înregistrat o creștere de 76,9 mil.dol.SUA față de anul precedent.
Soldul datoriei externe a sectorului public, exprimat în dol.SUA, a înregistrat o creștere față de anul precedent cu 76,9 mil.dol.SUA (+4,5%), constituind la finele anului 1778,9 mil.dol.SUA.
În structura datoriei externe a sectorului public, ponderea majoră revine datoriei de stat externe – 82,3% (1464,7 mil.dol.SUA/+127,7 mil.dol.SUA), urmată de datoria externă a BNM – 16,4% (292,3 mil.dol.SUA/-47,1 mil.dol.SUA), datoriei externe a UAT și datoriei externe a întreprinderilor din sectorul public revenindu-le, în total, 1,2% (21,9 mil.dol.SUA/-3,7 mil.dol.SUA). Situația este prezentată în Tabelul nr.4.
Tabelul nr.4 
Structura datoriei externe a sectorului public în anul 2016, în comparație cu anul 2015
	n/o
	
Indicatori
	2015
	2016
	Devieri

	
	
	suma, mil.dol.SUA
	structura, %
	suma, mil.dol.SUA
	structura, %
	suma, mil.dol.SUA
	structura, %

	1
	Datoria de stat externă
	1337,0
	78,6%
	1464,7
	82,3
	+127,7
	+3,8%

	2
	Datoria externă a BNM
	339,3
	19,9%
	292,3
	16,4
	-47,0
	-3,5%

	3
	Datoria externă a UAT*
	16,7
	1,0%
	16,5
	0,9
	-0,1
	-0,05%

	4
	Datoria externă a întreprinderilor din sectorul public*
	9,1
	0,5%
	5,4
	0,3
	-3,7
	-0,2%

	
	Total
	1702,0
	100,0%
	1778,9
	100,0%
	76,9
	X


 Sursă: Datele din Raportul privind situația în domeniul datoriei sectorului public, garanțiilor de stat și recreditării de stat pe anul 2016.
Notă: *Include datoria contractată direct cu maturitatea peste un an.
[bookmark: _Toc484003884][bookmark: _Toc452464773]3.1.3. Spre deosebire de anii precedenți, ritmul de creștere a activelor oficiale de rezervă a devansat ritmul de creștere a datoriei externe a sectorului public. 
Un indicator de lichiditate, care poate măsura capacitatea statului de a-și onora obligațiunile externe, este coraportul între datoria externă a sectorului public și activele oficiale de rezervă. 
Astfel, auditul denotă că, spre deosebire de anul precedent, ritmul de creștere/descreștere a activelor oficiale de rezervă (+25,6%) a devansat ritmul de creștere/descreștere a datoriei externe a sectorului public (+4,5%) cu 21,1 p.p. Valoarea activelor oficiale de rezervă ale BNM a constituit 2205,9 mil.dol.SUA, fiind în creștere față de anul precedent cu 449,1 mil.dol.SUA, ceea ce reprezintă un factor pozitiv. În aceste condiții, auditul atestă și creșterea nivelului de acoperire a datoriilor externe ale sectorului public cu activele oficiale de rezervă ale BNM (+0,21 ori) și cu activele externe nete (+0,25 ori), iar acoperirea datoriei de stat externe cu activele oficiale de rezervă ale BNM și cu activele externe nete a crescut de 0,21 ori și, respectiv, de 0,25 ori. O situație simulară se atestă și la acoperirea datoriei de stat externe pe termen scurt, fiind înregistrată creșterea acoperirii de 4,8 ori și, respectiv, de 5,7 ori. Analiza auditului este prezentată în Tabelul nr.5.
Tabelul nr.5 
Nivelul de acoperire a datoriei externe a sectorului public și a datoriei externe administrate de Guvern cu rezervele internaționale ale statului
	Anul
	Active oficiale de rezervă*
	Active externe nete*
	Datoria externă a sectorului public 
	Datoria de stat externă
	inclusiv:
	active oficiale de rezervă/
datoria externă a sectorului public 
	active externe nete/ datoria externă a sectorului public 
	active oficiale de rezervă/ datoria de stat externă
	inclusiv:
	active externe nete/
datoria de stat externă
	inclusiv:

	
	
	
	
	
	pe termen scurt
	
	
	
	active oficiale de rezervă/ datoria de stat externă pe termen scurt
	
	active externe nete/ datoria de stat externă pe termen scurt

	
	mil.dol.SUA
	
	
	
	
	
	

	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7=2/4
	8=3/4
	9=2/5
	10=2/6
	11=3/5
	12=3/6

	2013
	2820,6
	2375,1
	1774,9
	1290,2
	50,1
	1,59
	1,34
	2,19
	56,3
	1,84
	47,4

	2014
	2156,6
	1763,6
	1731,0
	1306,1
	57,9
	1,25
	1,02
	1,65
	30,5
	1,35
	30,5

	2015
	1756,8
	1417,2
	1702,1
	1337,0
	65,7
	1,03
	0,83
	1,31
	26,7
	1,06
	21,6

	2016
	2205,9
	1913,3
	1778,9
	1464,7
	70,1
	1,24
	1,08
	1,51
	31,5
	1,31
	27,3


 Sursă: Datele MF privind soldul datoriei sectorului public pe anii 2013-2016, datele MF privind stocul datoriei de stat externe pe creditori pe anii 2013-2016 și informațiile plasate pe pagina www.bnm.md.
3.1.4. [bookmark: _Toc452464774][bookmark: _Toc484003885]Arieratele la împrumuturile sectorului public au înregistrat o creștere cu 67,9 mil.lei față de anul precedent. 
La finele anului 2016, arieratele la împrumuturile sectorului public au constituit 299,7 mil.lei, înregistrând o creștere față de anul precedent cu 67,9 mil.lei. În totalul arieratelor, arieratele ÎS au constituit 135,2 mil.lei (+74,5 mil.lei/+122,7%), ale SA cu capital integral sau majoritar public – 160,0 mil.lei, ale ÎM – 4,2 mil.lei (+2,2 mil.lei/+112,4%), și ale UAT – 0,3 mil.lei. 
Totodată, auditul atestă că soldul arieratelor raportat la finele anului 2015 (231,6 mil.lei) a fost majorat cu 0,2 mil.lei, soldul ajustat constituind 231,8 mil.lei. Ajustarea soldului arieratelor pentru împrumuturile sectorului public se prezintă în Tabelul nr.1 din Anexa nr.2 la prezentul Raport de audit.

Generalizând cele constatate, se concluzionează că datoria sectorului public a înregistrat o tendință de creștere continuă, constituind 59371,9 mil.lei la finele anului 2016. Deși indicatorii de lichiditate, calculați ca raport între activele oficiale de rezervă și datoria externă a sectorului public, au înregistrat o îmbunătățire față de anii precedenți, în condițiile menținerii ritmului de creștere a datoriei sectorului public de devansare a ritmului de creștere economică acest fapt poate influența pe viitor capacitatea de plată a Guvernului. 



[bookmark: _Toc484003886]Obiectivul specific II. „Care este structura portofoliului și evoluția datoriei de stat în comparație cu cea a economiei țării, ținând cont de riscul de solvabilitate?”

Portofoliul datoriei de stat a înregistrat o tendință de diminuare la toate instrumentele componente, iar ponderea majoră în totalul datoriei de stat o deține datoria de stat pe termen lung. Soldul datoriei de stat continuă să înregistreze un trend ascendent, inclusiv ca pondere în PIB (37,8%), creșterea fiind condiționată de emisiunea VMS pentru executarea garanțiilor de stat în valoare totală de 13,34 mlrd.lei. Deși parametrii de risc s-au încadrat în limitele stabilite, aceștia au înregistrat tendințe neuniforme urmare a impactului fluctuațiilor ratelor de schimb și a ratelor de dobândă asupra datoriei de stat care rămâne semnificativ. Analiza indicatorilor de sustenabilitate ce caracterizează datoria de stat relevă că aceștia au înregistrat tendințe neuniforme sau de creștere continuă, în anul 2016 fiind înregistrați cei mai mari indicatori din ultimii 3 ani, fapt ce poate determina expuneri fiscale suplimentare, precum și împovărarea viitoare a bugetului de stat. 

[bookmark: _Toc484003887]3.2. Structura și evoluția datoriei de stat 
[bookmark: _Toc452464780][bookmark: _Toc484003888]3.2.1. Portofoliul datoriei de stat a înregistrat o tendință de diminuare la toate instrumentele componente.
Portofoliul datoriei de stat include împrumuturile de stat externe (51,4%), VMS emise pentru executarea garanțiilor de stat (26,3%) – instrument nou comparativ cu anii precedenți, VMS emise pe piața primară (12,0%), alocările DST (6,2%) și VMS convertite (4,1%). În comparație cu anul precedent, ponderea împrumuturilor externe în totalul datoriei de stat a înregistrat o diminuare cu 17,4 p.p., VMS emise pe piața primară – cu 3,4 p.p., alocările DST – cu 3,4 p.p., VMS convertite – cu 2,1 p.p.

[bookmark: _Toc452464778][bookmark: _Toc484003889]3.2.2. Ponderea majoră în totalul datoriei de stat o deține datoria de stat pe termen lung.
Maturitatea rămasă a datoriei de stat reflectă intervalul de timp în care plățile ajung la scadență. În totalul datoriei de stat, datoria de stat pe termen scurt, care urmează să fie achitată în decurs de un an, constituie 18,7% (9,5 mlrd.lei), datoriei de stat pe termen lung revenindu-i circa 81,3% (41,3 mlrd.lei), cele mai lungi perioade ale maturității revenind împrumuturilor de stat externe și VMS emise pentru executarea garanțiilor de stat. 

[bookmark: _Toc452464779][bookmark: _Toc484003890]3.2.3. Ca și în anii precedenți, datoria de stat cu rata fixă deține o pondere semnificativă în totalul portofoliului datoriei de stat.
În structura portofoliului total al datoriei de stat, datoriei de stat cu rata fixă îi revine 84,6%, iar datoriei cu rata flotantă – 15,4%. În comparație cu anul precedent, se atestă o creștere a datoriilor de stat cu rata fixă cu 5,5 p.p. și o diminuare a datoriei de stat cu rata flotantă cu 5,5 p.p. Situația este redată în Tabelul nr.2 din Anexa nr.2 la prezentul Raport de audit.

[bookmark: _Toc484003891]3.2.4. Soldul datoriei de stat continuă să înregistreze un trend ascendent, inclusiv ca pondere în PIB. 
Soldul datoriei de stat la finele anului 2016 a constituit 50785,8 mil.lei, din care datoria de stat externă – 29266,2 mil.lei (1464,7 mil.dol.SUA), și datoria de stat internă – 21519,6 mil.lei. Structura datoriei de stat în anii 2014-2016 este redată în Tabelul nr.6.
Tabelul nr.6 
Structura datoriei de stat în anii 2014-2016
	Anul
	Datoria de stat, mil.lei
	Datoria de stat externă
	Datoria de stat internă

	
	
	Suma, mil.lei
	Ponderea în datoria de stat, %
	Suma, mil.lei
	Ponderea în datoria de stat, %

	2016
	50785,8
	29266,2
	57,6%
	21519,6
	42,4%

	2015
	33509,2
	26283,8
	78,4%
	7225,4
	21,6%

	2014
	27470,6
	20395,3
	74,2%
	7075,4
	25,8%


 Sursă: Rapoartele privind datoria de stat la situația din 31.12.2014; 31.12.2015 și 31.12.2016.
Datele prezentate în tabel relevă tendința de diminuare a ponderii datoriei de stat externe în totalul datoriei de stat (de la 74,2% în anul 2014 până la 57,6% în anul 2016), iar ponderea datoriei de stat interne în totalul datoriei de stat a înregistrat o creștere de la 25,8% în anul 2014 până la 42,4% în anul 2016. Creșterea soldului datoriei de stat interne a fost condiționată de emisiunea VMS în valoare totală de 13341,2 mil.lei în scopul executării de către MF a obligațiilor de plată ce rezultă din garanțiile de stat nr.807 din 17.11.2014 și nr.101 din 01.04.2015 acordate BNM pentru garantarea creditelor de urgență[footnoteRef:3]. [3:  Legea nr.235 din 03.10.2016 privind emisiunea obligaţiunilor de stat în vederea executării de către Ministerul Finanţelor a obligaţiilor de plată derivate din garanţiile de stat nr.807 din 17 noiembrie 2014 şi nr.101 din 1 aprilie 2015 (în continuare – Legea nr.235 din 03.10.2016).] 

În comparație cu anul precedent, datoria de stat a înregistrat o creștere cu 17276,6 mil.lei (+51,6%), fiind înregistrată creșterea atât a datoriei de stat externe (+2982,4 mil.lei/+11,3%), cât și a datoriei de stat interne (+14294,2 mil.lei/+197,8%).
Ca pondere în PIB, datoria de stat a înregistrat o creștere față de anul precedent cu 10,4 p.p., constituind 37,8%, creșterea fiind condiționată de emisiunea VMS pentru executarea obligațiilor de plată derivate din garanțiile de stat în valoare totală de 13,34 mlrd.lei. Evoluția ponderii datoriei de stat în PIB se prezintă în Figura nr.3.









Figura nr.3
Sursă: Datele MF.
Auditul atestă, pe parcursul ultimilor 3 ani, devansarea ritmului de creștere a datoriei de stat față de ritmul de creștere a exporturilor și de ritmul de creștere a PIB. Menținerea acestei situații în continuare va determina creșterea riscului de solvabilitate. Situația este redată în Tabelul nr.7.
Tabelul nr.7
Evoluția ritmului de creștere al datoriei de stat, al exporturilor de bunuri/servicii și al PIB în perioada 2014-2016
	Anul 
	Ritmul de creștere (scădere) al datoriei de stat, % 
	Ritmul de creștere/scădere al exporturilor de bunuri și servicii, % 
	Ritmul de creștere/scădere al PIB, (%) 

	1
	2
	3
	4

	2014
	116,8
	96,3
	104,8

	2015
	122,0
	84,1
	99,6

	2016
	151,6
	104,0
	104,1


Sursă: Datele MF și datele BNS.

În perioada 2014-2016, atât datoria de stat externă, cât și datoria de stat internă au înregistrat o evoluție ascendentă. Tendințele datoriei de stat interne și externe se prezintă în Figura nr.4. În aceeași perioadă, indicatorii de îndatorate[footnoteRef:4] a datoriei de stat interne și a datoriei de stat externe au înregistrat o tendință de creștere, cel mai înalt nivel fiind înregistrat în anul 2016 (la datoria de stat internă – 16,0%[footnoteRef:5], iar la datoria de stat externă – 21,8%[footnoteRef:6]). Indicatorii de sustenabilitate a datoriei de stat[footnoteRef:7] de asemenea au înregistrat o evoluție ascendentă, datoria de stat externă în raport cu PIB atingând 21,8% în anul 2016, fiind determinată de devansarea ritmului de creștere a datoriei de stat externe asupra ritmul de creștere a PIB.  [4:  Indicatorii de îndatorare internă/externă reprezintă raportul dintre soldul datoriei de stat interne/externe rămasă de rambursat la sfârșitul anului și PIB, aceștia fiind utilizați pentru evaluarea capacității de plată a statului.]  [5:  În anul 2014 – 6,3%, în anul 2015 – 5,9%.]  [6:  În anul 2014 – 18,2%, în anul 2015 – 21,4%.]  [7:  Indicatorii sustenabilității datoriei de stat reflectă cât ar trebui sacrificat la nivelul unui an din PIB pentru rambursarea integrală a datoriei în anul respectiv.
] 


Figura nr.4
 Sursă: Analiza auditului în baza Rapoartelor MF privind datoria de stat la situația din 31.12.2014; 31.12.2015 și 31.12.2016.

[bookmark: _Toc484003892][bookmark: _Toc452464777]3.3. Analiza principalilor indicatori ce caracterizează datoria de stat relevă că, deși indicatorii de sustenabilitate s-au încadrat în limitele stabilite, aceștia înregistrează o creștere continuă.

Evaluările auditului referitor la procesul monitorizării de către MF a riscurilor aferente portofoliului datoriei de stat au relevat că, în vederea monitorizării continue a riscurilor și evitării expunerii majore a portofoliului datoriei de stat față de anumite tipuri de risc, Colegiul MF a aprobat Programul „Managementul datoriei de stat pe termen mediu (2016-2018)”[footnoteRef:8], indicând nivelul parametrilor de risc și de sustenabilitate. Situația încadrării parametrilor datoriei de stat pe anul 2016 în limitele stabilite pentru anumite tipuri de risc este prezentată în Tabelul nr.8. [8:  Programul „Managementul datoriei de stat pe termen mediu (2016-2018)”, aprobat de Colegiul MF; extras nr.4/1 din procesul-verbal al ședinței Colegiului MF din 10.08.2015.] 


Tabelul nr.8 
Analiza situației parametrilor de risc asociați datoriei de stat în anii 2014-2016, în comparație cu limitele stabilite, %
	Parametrii de risc
	Limitele stabilite
	2014
	2015
	2016

	
	
	realizat

	Parametrii de risc pentru perioada 2016-2018

	Ponderea datoriei de stat interne în totalul datoriei de stat
	≥ 20%
	25,8
	21,6
	42,4

	Ponderea datoriei de stat într-o anumită valută străină, în totalul datoriei de stat (euro)
	≤ 50%
	32,0
	32,7
	24,3

	Ponderea datoriei de stat cu rata dobânzii fixă, în totalul datoriei de stat 
	≥ 50%
	54,6
	58,2
	69,1

	Ponderea datoriei de stat scadentă în decurs de un an în totalul datoriei de stat
	≤35%
	25,1
	25,0
	18,7

	Parametrii de sustenabilitate pentru perioada 2016-2018

	Serviciul datoriei de stat (%, în raport cu veniturile bugetului de stat) 
	≤ 15%
	x
	x
	6,1

	Ponderea serviciului datoriei de stat în veniturile pe componenta de bază a bugetului de stat*
	≤ 22%
	2,1
	3,7
	x

	Ponderea datoriei de stat și a UAT în PIB 
	≤ 60%
	24,8
	27,7
	38,1


  Sursă: Datele MF.
 Nota: Parametrii utilizați în anii 2014-2015.

Analiza datelor din tabel relevă că, deși în anii 2014-2016 toți parametrii de risc s-au încadrat în limitele stabilite, acestea au înregistrat tendințe neuniforme urmare a impactului fluctuațiilor ratelor de schimb și ratelor de dobândă asupra datoriei de stat care rămâne a fi semnificativă.
Evaluările de audit a indicatorilor ce caracterizează datoria de stat, conform standardelor de audit ISSAI aferente acestui domeniu, în afara celor incluse în Programul „Managementul datoriei de stat pe termen mediu (2016-2018)”, au înregistrat tendințe neuniforme sau de creștere continuă, în anul 2016 fiind înregistrați cei mai mari indicatori din ultimii 4 ani. Sinteza evoluției indicatorilor de sustenabilitate a datoriei de stat în anii 2013-2016 este prezentată în Tabelul nr.3 din Anexa nr.2 la prezentul Raport de audit.
 În acest sens, analiza indicatorilor de sustenabilitate relevă următoarele: 
(1) Ponderea datoriei de stat în PIB a înregistrat o creștere față de indicatorul din anul precedent cu 10,4 p.p., constituind 37,8%. Totodată, se atestă creșterea în PIB a datoriei de stat externe cu 0,3 p.p. (de la 21,4% în anul 2015 până la 21,8% în anul 2016), în timp ce ponderea în PIB a datoriei de stat interne a înregistrat o creștere cu 10,1 p.p. (de la 5,9% în anul 2015 până la 16,0% în anul 2016). Creșterea ponderii datoriei de stat în PIB a fost determinată de majorarea cu 13341,2 mil.lei a datoriei de stat interne, urmare a emisiunii obligațiunilor de stat în vederea executării de către MF a obligațiilor de plată derivate din garanțiile de stat nr.807 din 17 noiembrie 2014 şi nr.101 din 1 aprilie 2015. 
(2) Ponderea datoriei de stat în veniturile fiscale ale bugetului de stat a înregistrat o creștere semnificativă[footnoteRef:9] față de anul precedent (+52,7 p.p.), constituind 194,4%, atingând cel mai înalt nivel din ultimii 4 ani. Totodată, în anul 2016 s-a înregistrat creșterea ponderii datoriei de stat externe în totalul veniturilor fiscale ale bugetului de stat față de anul precedent cu 0,9 p.p., iar ponderea datoriei de stat interne în totalul veniturilor fiscale ale bugetului de stat este în creștere cu 51,8 p.p. Majorarea semnificativă a ponderii datoriei de stat interne în veniturile fiscale ale bugetului de stat a fost cauzată de majorarea emisiunii VMS pentru executarea garanțiilor de stat (13,34 mlrd.lei). Excluzând ca factor VMS emise pentru executarea obligațiilor de plată derivate din garanțiile de stat, ponderea datoriei de stat interne în veniturile fiscale ale bugetului de stat ar fi crescut doar cu 0,7 p.p., constituind 31,3% (8178,4 mil.lei/+953,0 mil.lei). [9:  Semnificația aplicată de Curtea de Conturi – 4% din totalul activelor și pasivelor.] 

(3) Ponderea serviciului datoriei de stat în PIB în anul 2016 a înregistrat cel mai înalt nivel (1,3%), fiind în creștere față de indicatorul anului precedent cu 0,4 p.p. Totodată, dacă indicatorul respectiv, aferent ponderii serviciului datoriei de stat externe în PIB, s-a menținut la nivelul anului trecut (0,2%), atunci ponderea serviciului datoriei de stat interne în PIB a înregistrat o creștere față de anul 2015 cu 0,4 p.p.
(4) Ponderea serviciului datoriei de stat în veniturile fiscale ale bugetului de stat, în comparație cu anul precedent, este în creștere cu 2,3 p.p., înregistrând cel mai înalt nivel (6,7%) din ultimii 4 ani. Totodată, se atestă că ritmul de creștere a indicatorului aferent serviciului datoriei de stat interne (+2,3 p.p.) a devansat ritmul de creștere a indicatorului aferent serviciului datoriei de stat externe (+0,0 p.p.), care a rămas la nivelul anului precedent. 
(5) Ponderea serviciului datoriei de stat în cheltuielile generale ale bugetului de stat a constituit 5,7%, înregistrând cel mai înalt nivel din ultimii 4 ani, fiind în creștere față de anul precedent cu 1,5 p.p. Astfel, ponderea serviciului datoriei de stat interne în cheltuielile de bază a crescut cu 1,6 p.p. față de anul precedent, în timp ce ponderea serviciului datoriei de stat externe în cheltuielile de bază s-a micșorat cu 0,1 p.p.
(6) Ponderea serviciului datoriei de stat în totalul exporturilor[footnoteRef:10] în anul 2016 a constituit 4,3%, înregistrând cel mai înalt indicator din ultimii 4 ani, fiind în creștere față de anul precedent cu 1,5 p.p., indicatorul aferent serviciului datoriei de stat externe fiind constant (0,7%), iar cel aferent serviciului datoriei de stat interne fiind în creștere cu 1,5 p.p.  [10:  Reprezintă un indicator care reflectă sporirea/reducerea poverii de îndatorare, exporturile fiind sursă importantă pentru asigurarea lichidității sistemului și indică cu cât încasările anuale din exporturi acoperă plata serviciului datoriei de stat în același an.] 

(7) Ponderea datoriei de stat externe în totalul exporturilor[footnoteRef:11] s-a realizat la nivel de 71,6%, înregistrând o creștere de 3,6 p.p. față de anul precedent (68,0% în anul 2015). Creșterea în continuare a indicatorului dat indică devansarea ritmului de creștere a datoriei de stat față de ritmul de creștere al exporturilor, ceea ce poate avea o influență negativă asupra capacității de rambursare a datoriei denominată în valută străină. [11:  Reprezintă un indicator care măsoară sustenabilitatea datoriei de stat externe, iar creșterea indicatorului dat reflectă devansarea ritmului de creștere a datoriei de stat externe față de creșterea exporturilor (veniturilor externe).] 


(8) Datoria de stat externă pe cap de locuitor a crescut față de indicatorul anului precedent cu 848,5 lei, sau cu 10,3%, constituind 8241,9 lei. Datoria externă pe cap de locuitor, exprimată în dol.SUA, a constituit 412,5 dol. SUA, fiind în creștere față de anul precedent cu 36,4 dol. SUA.
(9) PIB pe cap de locuitor[footnoteRef:12], exprimat în moneda națională, a înregistrat o creștere continuă, de la 28237 lei în anul 2013 până la 37859 lei în anul 2016, iar indicatorul exprimat în dol.SUA a înregistrat o tendință de creștere în anul 2016, constituind 1900 dol.SUA, sau cu 78,0 dol.SUA mai mult față de anul precedent. În aceste circumstanțe, se constată că, în perioada 2013-2016, indicatorul datoria de stat externă pe cap de locuitor a înregistrat o creștere mai accentuată față de indicatorul PIB pe cap de locuitor. [12:  Este un indicator care măsoară activitatea economică a țării.] 

[bookmark: _Toc484003893]3.3.Evoluția și structura datoriei de stat interne 
[bookmark: _Toc484003894]3.3.1. Datoria de stat internă a crescut de 3 ori față de anul precedent, înregistrând maximul istoric.
Verificările auditului au constatat că soldul datoriei de stat interne înregistrat la finele anului bugetar (21519,6 mil.lei) s-a încadrat în plafonul stabilit prin Legea bugetului de stat pe anul 2016[footnoteRef:13] (21762,1 mil.lei), fiind inferior acestuia (-242,5 mil.lei).  [13:  Art.7 din Legea bugetului de stat pe anul 2016 nr.154 din 01.07.2016.] 

În totalul datoriei de stat interne, VMS[footnoteRef:14] emise pe piața primară constituie 6115,0 mil.lei (28,4%), VMS convertite – 2063,4 mil.lei (9,6%), și VMS emise pentru unele scopuri stabilite de lege[footnoteRef:15] – 13341,2 mil.lei (62,0%).  [14:  VMS evaluate la valoarea de vânzare.]  [15:  Legea nr.235 din 03.10.2016.] 

În comparație cu anul precedent, datoria de stat internă a crescut cu 14294,2 mil.lei (+197,8%), dintre care, din contul majorării emisiunii VMS pe piața primară (+953,0 mil.lei) și al emisiunii VMS în vederea executării Legii nr.235 din 03.10.2016 (+13341,2 mil.lei), urmare a căreia MF a emis și transmis BNM la 04.10.2016 OS în sumă de 13341,2 mil.lei, care constituie suma creditelor neachitate BNM de către băncile aflate în proces de lichidare („Banca de Economii” SA, BC „Banca Socială” SA şi BC „Unibank” SA). Informația detaliată privind structura datoriei de stat interne este prezentată în Tabelul nr.4 din Anexa nr.2 la prezentul Raport de audit.
Analiza auditului atestă că, urmare a emisiunii VMS pentru executarea garanțiilor de stat (13,34 mlrd.lei), ponderea datoriei de stat interne cu maturitate inițială pe termen scurt s-a redus de la 98,0% în anul 2015 până la 36,6% (-61,4 p.p.) în 2016. Excluzând ca influență factorul de majorare a emisiunii VMS pentru executarea obligațiilor de plată derivate din garanțiile de stat, ponderea VMS emise pe termen scurt în anul 2016 a constituit 96,4%, aceasta, în linii mari, fiind menținută și în anii precedenți. Prin menținerea datoriilor pentru VMS emise pe termen scurt în volume care nu se modifică esențial[footnoteRef:16], în condițiile emisiunilor VMS cu maturitate redusă, este evidentă prezența riscului de refinanțare, ajustat la condițiile noi de piață și ca urmare a riscului de dobândă.  [16:  În anul 2013 – 6675,8 mil.lei, 2014 – 7075,4 mil.lei, 2015 – 7225,4 mil.lei, 2016 – 7884,7 mil.lei.] 

În anii 2013-2016 se atestă creșterea continuă a datoriei de stat interne, iar la finele anului 2016 aceasta a înregistrat o creștere de peste 3,2 ori față de sfârșitul anului 2013. Evoluția datoriei de stat interne în perioada 2013-2016 este prezentată grafic în Figura nr.5. 
Figura nr.5
 Sursă: Informațiile prezentate de MF.
[bookmark: _Toc484003895]3.3.2. Volumul VMS emise pe piața primară a înregistrat o tendință de creștere continuă.
Valoarea VMS emise pe piața primară, aflate în circulație la situația din 31.12.2016, a constituit 6115,0 mil.lei, fiind în creștere față de anul precedent cu 953,0 mil.lei (+18,5 p.p), atestându-se o creștere continuă a acestora[footnoteRef:17]. Ca structură, VMS emise pe piața primară, aflate în circulație, sunt formate din BT și OS cu rata dobânzii fixă, în valoare de 5965,1 mil.lei (97,5%), și OS cu rata dobânzii flotantă, în valoare de 149,9 mil.lei (2,5%). Situația este prezentată în Tabelul nr.5 din Anexa nr.2 la prezentul Raport de audit. [17:  În anul 2014 – 4918,8 mil.lei, în 2015 – 5162,0 mil.lei, în 2016 – 6115,0 mil.lei.] 

Ca pondere în PIB, VMS emise pe piața internă au înregistrat o tendință fluctuantă, cel mai înalt indicator revenindu-i anului 2016[footnoteRef:18] (16,0%) în legătură cu emisiunea VMS pentru executarea garanțiilor de stat (13,34 mlrd.lei).  [18:  În anul 2014 – 6,3%, în anul 2015 – 5,9%.] 

Analiza costurilor care vor fi suportate de bugetul de stat în perioadele ulterioare pentru achitarea dobânzilor pentru VMS emise (datorii formate la finele anului) denotă că, pentru VMS cu rate fixe (5965,1 mil.lei/97,5% din totalul VMS emise pe piața primară), pentru VMS în valoare totală de 1435,4 mil.lei, se va achita dobânda de la 21% până la 27,0%, pentru VMS în valoare de 1316,2 mil.lei – de la 11% până la 21,0%; iar pentru VMS în valoare de 3213,5 mil.lei – de la 5,0% până la 11,0%. Pentru VMS cu rata variabilă (149,9 mil.lei), rata anuală a dobânzii aplicată pentru plata primului cupon va varia de la 8,01% până la 24,96%. 
Analiza structurală a VMS în circulație conform maturității și dobânzilor aferente acestora (fixă și flotantă) este prezentată în Tabelul nr.6 din Anexa nr.2 la prezentul Raport de audit.
Se atestă că, în comparație cu anul 2015, ponderea în totalul datoriei de stat interne a datoriei cu scadența mai mare de un an a crescut cu 60,5 p.p., constituind 62,5%, în timp ce ponderea în totalul datoriei de stat interne a datoriei scadente în decurs de un an s-a redus până la 37,5% (-60,5 p.p.), schimbarea ponderii fiind cauzată de emisiunea VMS pentru executarea garanțiilor de stat, care au fost emise cu o maturitate de la un an până la 25 de ani. Perioada medie de maturitate (ATM), în ani, de asemenea a înregistrat o creștere cu 8,1 ani, constituind 8,6 ani.

[bookmark: _Toc484003896]3.3.3. Se atestă lipsa unor reglementări privind procesul de luare a deciziilor de introducere în circulație a VMS cu un nou termen de scadență sau sistarea/excluderea emisiunii VMS cu termenul de circulație utilizat în perioadele precedente.
În anul 2016, în scopul finanțării deficitului bugetului de stat, au fost emise BT cu scadența de 91 zile, 182 zile și 364 zile și OS cu scadența de 2 ani și 3 ani. Instrumentul de datorie cu termenul de 21 de zile a fost pus în circulație doar în anul 2015, în vederea atragerii mijloacelor necesare pentru acoperirea decalajului temporar de casă al bugetului de stat. De asemenea, auditul atestă că, în anul 2016, pentru VMS convertite, care de regulă se reemit la un termen de circulație de 91 zile, a fost efectuată o reemisiune cu termenul de circulație de 182 zile. În aceste condiții, auditul atestă că cadrul regulator aferent domeniului datoriei de stat nu include reglementări exhaustive privind procedura de luare a deciziei referitor la termenele de circulație pentru care vor fi emise VMS (instrumente în interiorul VMS). Conform explicațiilor responsabililor din cadrul MF, „pentru îmbunătățirea politicii și managementului în domeniul finanțelor publice, în anul 2018, cu suportul asistenței oferite de Uniunea Europeană vor fi elaborate și aprobate proceduri de contractare a împrumuturilor de stat externe și interne”.
Totodată, în vederea respectării unor prevederi din Programul „Managementul datoriei de stat pe termen mediu 2016-2018”, la emisiunea BT urma să fie pus accentul pe majorarea volumului de emitere a BT cu termen mai mare de circulație. Astfel, analiza auditului asupra structurii VMS comercializate pe piața primară, pe tipuri de VMS, relevă că ponderea în totalul VMS comercializate a VMS cu scadența de 364 de zile s-a majorat cu 6,7 p.p., constituind 38,3%. Structura VMS comercializate pe piața primară în perioada 2014-2016 se prezintă în Figura nr.6.

Figura nr.6
 Sursă: Informația privind rezultatele activităților pe piața VMS în anii 2013-2016.
[bookmark: _Toc484003897]3.3.4. Cererea la VMS emise pe piața primară a depășit valoarea ofertei anunțate de MF.
Verificările auditului au stabilit că pe parcursul anului 2016 au fost organizate 67 licitații de vânzare a VMS, o licitație fiind anulată[footnoteRef:19]. Analiza auditului denotă că oferta MF de VMS emise pe piața primară (10995,0 mil.lei) a fost inferioară cererii la VMS (18701,6 mil.lei) cu 7706,6 mil.lei. Situația descrisă este prezentată în Figura nr.7.  [19:  Decizia ministrului Finanțelor nr.13/2-9/294 din 26.10.2016 cu privire la alocarea VMS (OS cu maturitatea de 3 ani, volumul emisiunii –15,0 mil.lei, rata dobânzii – 8,75%, volumul cererii – 21,5 mil.lei).] 



Figura nr.7
 Sursă: Dinamica ratei anuale a dobânzii la VMS în anul 2016; Comunicatele oficiale de plasare a VMS în anul 2016; Comunicatele privind rezultatele licitațiilor de vânzare a VMS în anul 2016.
Datele prezentate în Figura nr.7 relevă că cele mai semnificative emisiuni de VMS au avut loc în primul semestru al anului 2016 (6662,9 mil.lei/60% în totalul VMS emise). Această situație este cauzată de insuficiența lichidităților în bugetul de stat urmare a sistării debursării de surse externe de către donatorii externi. Totodată, pe tot parcursul anului 2016 volumul cererilor depuse de dealerii primari a depășit oferta MF[footnoteRef:20], în lunile mai, noiembrie și decembrie atestându-se depășirea volumului cererii față de oferta MF de peste 2 ori.  [20:  Depășirea în lunile menționate constituie, respectiv: ianuarie (+136,1 mil.lei), februarie (+490,7 mil.lei), martie (+308,4 mil.lei), aprilie (+680,7 mil.lei), mai (+1391,1 mil.lei), iunie (+435,9 mil.lei), iulie (+835,4 mil.lei), august (+639,7 mil.lei), septembrie (+792,8 mil.lei), octombrie (+267,1 mil.lei), noiembrie (+732,9 mil.lei) și decembrie (+995,7 mil.lei).] 

În Legea bugetului de stat pentru anul 2016, pentru vânzarea VMS pe piața primară au fost aprobate inițial 9100,0 mil.lei, iar urmare a rectificării bugetului de stat, volumul limită al VMS care urmau a fi emise a constituit 10273,0 mil.lei. Pe parcursul anului, MF a emis VMS în volum de 10264,1 mil.lei, sau cu 8,9 mil.lei mai puțin decât limita estimată.
În totalul VMS emise (10264,1 mil.lei), volumul BT cu maturitatea de 91 zile a constituit 2967,9 mil.lei (28,9%); BT cu maturitatea de 182 zile – 3215,3 mil.lei (31,3%); BT cu maturitatea de 364 zile – 3930,8 mil.lei (38,3%); OS cu maturitatea de 2 ani – 120,1 mil.lei (1,2%); OS cu maturitatea de 3 ani – 30,0 mil.lei (0,3%).
Compararea volumului de VMS emise prin licitații (10264,1 mil.lei) cu volumul de VMS răscumpărate (9311,1 mil.lei) relevă că, pe parcursul anului 2016, pentru necesitățile bugetului de stat au fost atrase în total 953,0 mil.lei. Totodată, luând în considerare dobânzile achitate pentru răscumpărarea VMS emise pe piața primară care se achită, preponderent, tot în ziua scadenței (1340,5 mil.lei), pentru serviciul VMS emise pe piața primară MF a utilizat resurse generale în valoare de 387,5 mil.lei, ceea ce denotă prezența riscului de refinanțare a VMS. Menținerea acestei situații, reieșind din faptul că partea semnificativă a emisiunilor VMS revine VMS emise cu maturitate mai mică de un an, va determina suportarea cheltuielilor suplimentare. 

[bookmark: _Toc484003898]3.3.5. Sectorul bancar continuă să rămână principalul investitor în VMS. 
În anul 2016, pe piața primară a VMS au activat 9 bănci comerciale, care au contribuit la plasarea VMS pe piața primară și asigurarea lichidității lor pe piața secundară. 
Analiza VMS procurate în portofoliul propriu al băncilor comerciale și a celor procurate în numele clienților denotă creșterea interesului pentru VMS ale investitorilor nebancari. Astfel, în perioada 2014-2016, VMS procurate de clienții băncilor au crescut de 2 ori (de la 599,5 mil.lei în anul 2014 până la 1209,3 mil.lei în anul 2016). Situația descrisă este redată în Figura nr.8. 
Figura nr.8

 Sursă: Datele MF și BNM.
Menținerea ratelor de dobândă ridicate în semestrul II al anului 2015 și în primul semestru al anului 2016 au stimulat interesul pentru VMS atât al investitorilor bancari, cât și al celor nebancari, investitorii bancari rămânând principalii investitori în VMS emise pe piața primară. Analiza auditului în aspectul investitorilor în VMS emise de MF se prezintă în Figura nr.9.
Figura nr.9
 Sursă: Datele MF.
Totodată, auditul atestă că, la situația din 31.12.2016, băncile aflate în proces de lichidare dețin în portofoliul propriu VMS procurate la valoarea nominală în sumă totală de 4,4 mil.lei („Banca de Economii” SA – 3,5 mil.lei, BC „Banca Socială” SA – 0,8 mil.lei, și BC „Unibank” SA – 0,1 mil.lei). VMS procurate de cele 3 bănci comerciale în proces de lichidare sunt emise în anul 2014 pe termen de 3 ani, cu rata dobânzii între 8,0% și 9,0%, a căror scadență survine în anul 2017[footnoteRef:21].  [21:  Termenul de răscumpărare survine în 2017 cu achitarea în perioada 25.04.2017 - 19.12.2017.] 

Analiza volumului procurat pe parcursul anului 2016 a VMS de către investitori denotă că, din volumul total de VMS (10264,1 mil.lei), investitorii bancari au procurat 7905,4 mil.lei (77,0%), iar investitorii nebancari – 2358,7 mil.lei (23,0%). Printre cei mai activi investitori bancari care au procurat în anul 2016 VMS pe piața primară sunt: BC „Victoriabank” SA – 2133,3 mil.lei, BC „Moldindconbank” SA – 2065,6 mil.lei, BC „Moldova-Agroindbank” SA – 1291,3 mil.lei, și BC „Mobiasbanca – Groupe Societe Generale” SA – 721,7 mil.lei. 

[bookmark: _Toc484003899]3.3.6. VMS emise pe piața primară este unicul instrument de atragere a resurselor interne destinate pentru satisfacerea necesităților statului.
Deși art.15 din Legea nr.419-XVI din 22.12.2006 cu privire la datoria sectorului public, garanțiile de stat și recreditarea de stat[footnoteRef:22] prevede că instrumentele generatoare de datoria de stat internă sunt „VMS emise pentru plasarea pe piața internă și împrumuturile de stat interne”, în condițiile actuale MF atrage resurse necesare în cadrul managementului lichidităților doar prin emiterea VMS. Utilizarea ca instrument a împrumuturilor interne este imposibilă deoarece cadrul regulator prevede asigurarea împrumutului cu gaj, pe care MF nu îl poate garanta întrucât nu dispune de bunuri imobile sau de alte active care pot fi gajate. Conform explicațiilor responsabililor de la MF, în aceste condiții „VMS este unicul instrument de acces rapid al statului și în volumele necesare de mijloace bănești, totodată, prin emisiunea VMS se asigură un proces transparent de formare a prețurilor (dobânzii) la VMS”. [22:  Legea nr.419-XVI din 22.12.2006 cu privire la datoria sectorului public, garanțiile de stat și recreditarea de stat.] 

[bookmark: _Toc484003900] 3.3.7. Ratele medii ponderate ale dobânzilor la VMS în anul 2016 au înregistrat o scădere semnificativă față de anul precedent. 
Auditul atestă menținerea, în primul semestru al anului 2016, la un nivel ridicat a ratelor medii ponderate ale dobânzilor la VMS, începând cu luna mai fiind atestată reducerea acestora. Astfel, ratele medii ponderate ale dobânzii la VMS în anul 2016 s-au redus de la 25,29% în luna ianuarie până la 6,30% în luna decembrie. Situația comparabilă cu anii 2014 și 2015 se prezintă în Figura nr.10. 










Figura nr.10
 Sursă: Datele MF.
Tendința de reducere, pe parcursul anului 2016, a ratelor medii ponderate ale dobânzilor la VMS a avut un efect pozitiv, ceea ce a determinat reducerea cheltuielilor suportate de bugetul de stat pentru serviciul datoriei de stat interne. 

[bookmark: _Toc484003901]3.3.8. Spre deosebire de anul precedent, marja între ratele dobânzii la VMS propuse de băncile comerciale (dealeri primari) și ratele dobânzii stabilite de băncile comerciale pentru acordarea creditelor sectorului nebugetar s-au micșorat semnificativ. 
Analiza auditului asupra evoluției ratelor dobânzii la instrumentele financiare în anul 2016 denotă o ameliorare semnificativă a situației pe piața primară a VMS față de anul precedent. Astfel, în comparație cu anul precedent, când rata medie ponderată la VMS și rata medie la credite și depozite în sistemul bancar a variat între 0,92 p.p. și 11,38 p.p. și, respectiv, între 3,88 p.p. și 10,72 p.p. în anul 2016, se atestă o tendință pozitivă de micșorare, variind între 11,76 p.p. și (-5,51) p.p. și, respectiv, între 10,56 p.p. și (-2,21) p.p. De asemenea, auditul atestă că rata de bază a BNM a înregistrat un trend descendent, de la 19,5% în luna ianuarie până la 9,0% în luna decembrie 2016. Analiza comparativă a evoluției ratelor dobânzii la instrumentele financiare în anii 2015 și 2016 se prezintă în Figurile nr.1 și nr.2 din Anexa nr.3 la prezentul Raport de audit. 
Datele din Figura nr.2 din Anexa nr.3 la prezentul Raport de audit denotă că, spre deosebire de anul precedent, începând cu luna mai, ratele medii ponderate pentru creditele acordate de sistemul bancar au înregistrat tendințe de devansare a ratelor medii ponderate la VMS, care începând cu luna septembrie au fost inferioare atât ratelor de bază ale BNM, cât și ratelor medii ponderate la creditele și depozitele acordate de către sistemul bancar. 
Analiza auditului privind evoluția ratelor medii ponderate la VMS cu termenul de scadență până la un an și rata de bază a BNM denotă că aceasta a variat între 5,8 p.p. și (-2,75) p.p., înregistrând o tendință de diminuare, de asemenea fiind înregistrată și tendința de micșorare a ratei medii ponderate la VMS față de rata medie ponderată la creditele și depozitele acordate de sistemul bancar. Situația descrisă este prezentată în Figura nr.3 din Anexa nr.3 la prezentul Raport de audit.
Asemenea tendințe se atestă și la ratele medii ponderate la VMS emise cu termenul de scadență de 2-5 ani. Analiza auditului este redată în Figura nr.4 din Anexa nr.3 la prezentul Raport de audit.

[bookmark: _Toc484003902][bookmark: _Toc482639110]3.3.9. Se atestă restituirea lentă a obligațiunilor față de bugetul de stat de către băncile aflate în proces de lichidare. 
Analiza efectuată de audit privind recuperarea la bugetul de stat, urmare a emiterii anterior a VMS pentru stabilitate financiară („Investprivatbank” SA[footnoteRef:23]) și pentru executarea obligațiilor de plată derivate din garanțiile de stat („Banca de Economii” SA, BC „Banca Socială” SA, BC „Unibank” SA[footnoteRef:24]), a relevat următoarele. [23:  Legea nr.190 din 30.09.2011 privind unele măsuri suplimentare de asigurare a stabilității financiare.]  [24:  Legea nr.235 din 03.10.2016.] 

· Operațiunile de încasare a mijloacelor financiare din valorificarea activelor BC „Investprivatbank” SA și a celor 3 bănci supuse lichidării („Banca de Economii” SA, BC „Banca Socială” SA, BC „Unibank” SA) se reflectă în Clasificația bugetară[footnoteRef:25] într-o poziție unică, 418120 „Micșorarea altor creanțe interne ale bugetului”. În condițiile unei atenții sporite asupra rambursării mijloacelor încasate din valorificarea activelor băncilor supuse lichidării, precum și sporirii transparenței în raportarea acestora ar fi oportună reflectarea în Clasificația bugetară a mijloacelor obținute la poziții separate. [25:  Anexa nr.11 la Ordinul ministrului Finanțelor nr.208 din 24.12.2015.] 

· Ca și în anii precedenți, rămâne considerabil soldul datoriei BC „Investprivatbank” SA față de MF. Astfel, din totalul datoriei de 428,5 mil.lei, preluate în anul 2012 de către bugetul de stat pe parcursul anilor 2012-2016, banca respectivă a transferat la bugetul de stat, din valorificarea activelor sale, doar 69,5 mil.lei (16,2%), dintre care 3,0 mil.lei în anul 2016. Astfel, la finele anului 2016 datoria BC „Investprivatbank” SA față de MF a constituit 359,0 mil.lei. 
· La situația din 31.12.2016, băncile supuse lichidării („Banca de Economii” SA, BC „Banca Socială” SA, BC „Unibank” SA) au rambursat doar 961,2 mil.lei (6,8%) din totalul creditelor de urgență acordate de BNM sub garanția Guvernului. 
· De menționat că, urmare a prevederilor Legii nr.235 din 03.10.2016, BNM a transmis MF toate documentele aferente acordării creditelor de urgență de către BNM băncilor supuse lichidării, soldul la data transmiterii constituind 13341,2 mil.lei. Astfel, în anul 2016, în contul rambursării creditelor de urgență acordate de BNM, băncile supuse lichidării au rambursat în total 428,7 mil.lei, inclusiv la conturile BNM, în perioada 01.01.2016 - 03.10.2016 – 348,0 mil.lei și la contul bugetului de stat, în perioada 04.10.2016 - 31.12.2016 –  80,7 mil.lei. Astfel, datoria băncilor supuse lichidării la finele anului 2016 a constituit 13260,5 mil.lei. Situația privind soldul datoriei băncilor supuse lichidării față de MF la finele anului 2016 se prezintă în Tabelul nr.9.


Tabelul nr.9
Datoriile băncilor supuse lichidării față de MF la situația din 31.12.2016, mil.lei 
	
	Garantia 1 (17.11.2014)
	Garantia 2 (01.04.2015)
	Total
	Rambursat
	Sold la finele anului 2015
	Rambursat de la 01.01.2016 până la 03.10.2016
	Sold la 
03.10. 2016
	Rambursat în  04.10.2016-31.12.2016
	Sold la finele anului 2016

	„Banca de Economii” SA
	5273,2
	4000,0
	9273,2
	69,0
	9204,2
	121,2
	9083,0
	28,2
	9054,8

	BC „Banca Socială” SA
	2800,0
	-
	2800,0
	220,0
	2580,0
	188,0
	2392,0
	44,0
	2348,0

	BC „Unibank” SA
	1353,5
	795,0
	2148,5
	243,5
	1905,0
	38,8
	1866,2
	8,5
	1857,7

	Total
	9426,7
	4795,0
	14221,7
	532,5
	13689,2
	348,0
	13341,2
	80,7
	13260,5


 Sursă: Informațiile prezentate de MF.
Totodată, auditul atestă că, în anul 2016, în conturile MF au fost încasate mijloace în valoare totală de 80,7 mil.lei din valorificarea activelor băncilor supuse lichidării. Deși MF a diminuat datoria față de bugetul de stat a băncilor supuse lichidării, datoria MF față de BNM a rămas neschimbată în raport cu situația la data transmiterii (04.10.2016) și a constituit 13341,2 mil.lei.

Conform explicațiilor responsabililor de la MF, „În Legea bugetului de stat pe anul 2016 cu rectificările ulterioare, aceste mijloace nu au fost aprobate, la fel ca și utilizarea lor. Mijloacele încasate au rămas în soldul bugetului de stat la situația din 31.12.2016”.

· Auditul atestă că prevederile art.2 alin.(11) din Legea nr.235 din 03.10.2016, care stipulează că „Pe durata termenului obligațiunilor de stat emise, soldul profitului BNM disponibil pentru distribuire, transferat de BNM la venitul bugetului de stat conform prevederilor art.20 alin.(6) din Legea nr.548-XIII din 21.07.1995 cu privire la Banca Națională a Moldovei, va fi îndreptat de către MF în același an pentru răscumpărarea, înainte de data scadenței, a obligațiunilor de stat emise conform legii și aflate în proprietatea BNM”[footnoteRef:26], nu vor putea fi aplicate deoarece, urmare a aprobării unor prevederi noi în Legea nr.548-XIII din 21.07.1995 care a fost republicată la 30.10.2015, bugetul de stat va putea beneficia de defalcări din soldul profitului net al BNM doar în condițiile îndeplinirii prevederilor art.20 alin.(5) din legea menționată, care stipulează: „La finele anului financiar, profitul disponibil pentru distribuire va fi alocat pentru majorarea capitalului statutar în limitele prevăzute la art.19 alin.(3) din aceeași lege”, care la rândul său prevede că „Capitalul statutar este dinamic și se formează din profitul anului disponibil pentru distribuire, din veniturile obținute conform art.64 alin.(3) și/sau din contribuțiile Guvernului, până când mărimea acestuia va atinge 10% din totalul obligațiunilor monetare ale BNM”. Această situație se va menține pe parcursul următorilor ani bugetari, povara de răscumpărare a VMS emise pentru executarea obligațiilor de plată derivate din garanțiile de stat revenind în mare parte altor resurse interne ale bugetului de stat. [26:  Art.20 alin.(6) din Legea nr.548-XIII din 21.07.1995 cu privire la Banca Națională a Moldovei, republicată în Monitorul Oficial al Republicii Moldova nr.297-300/544 din 30.10.2015, stipulează că „Soldul profitului disponibil pentru distribuire se transferă la venitul bugetului de stat în termen de 15 zile după primirea raportului auditorului extern asupra situațiilor financiare ale Băncii Naționale”.] 


[bookmark: _Toc484003903]3.4. Evoluția și structura datoriei de stat externe 
[bookmark: _Toc484003904]3.4.1. Indicatorii care reprezintă soldul datoriei de stat externe s-au încadrat în limitele stabilite prin Legea bugetului de stat pentru anul 2016 

Prin Legea bugetului de stat pentru anul 2016[footnoteRef:27] au fost aprobați indicatorii aferenți soldului datoriei de stat externe, intrărilor de împrumuturi externe, rambursărilor de împrumuturi externe și serviciului datoriei de stat externe, toate încadrându-se în limitele stabilite. Situația descrisă se prezintă în Tabelul nr.10. [27:  Legea bugetului de stat pe anul 2016 nr.154 din 01.07.2016.] 

Tabelul nr.10 
Executarea indicatorilor stabiliți în Legea bugetului de stat pe anul 2016 
	Indicatori
	U.M.
	Rectificat în Legea bugetară anuală
	Executat în 2016
	Diferența

	Datoria de stat externă
	mil.dol.SUA
	1581,6
	1464,7
	-116,9

	Intrări de împrumuturi externe
	mil.lei
	5580,5
	4591,1
	-989,4

	Serviciul datoriei de stat externe
	mil.lei
	296,5
	284,6
	-11,9

	Rambursări de împrumuturi externe
	mil.lei
	1110,2
	1107,3
	-2,9


 Sursă: Legea bugetului de stat pentru anul 2016 și datele MF.
Soldul datoriei de stat externe la finele anului 2016 a constituit 1464,7 mil.dol.SUA, sau cu 127,7 mil.dol.SUA (+9,6%) mai mult față de soldul înregistrat la finele anului 2015 (1337,0 mil.dol.SUA). 
Creșterea soldului datoriei de stat externe a fost condiționată de creșterea datoriei de stat externe față de creditorii multilaterali şi faţă de creditorii bilaterali. Asupra soldului datoriei de stat externe a influențat și fluctuația cursului de schimb valutar a valutelor străine în raport cu dol.SUA, care a determinat micșorarea soldului datoriei de stat externe exprimat în dolari SUA cu 47,4 mil.dol.SUA. Evoluția soldului datoriei de stat externe se prezintă în Tabelul nr.11.
Tabelul nr.11 
Evoluția soldului datoriei de stat externe exprimat în dolari SUA pe anii 2014-2016, mil.dol.SUA
	Anul
	Soldul datoriei de stat externe la începutul anului
	Debursat pe parcursul anului
	Rambursat principal pe parcursul anului
	Diferențe de curs valutar
	Soldul datoriei de stat externe la sfârșitul anului

	2016
	1337,0
	230,3
	55,3
	-47,4
	1464,7

	2015
	1306,1
	133,6
	38,5
	-64,2
	1337,0

	2014
	1290,2
	153,4
	50,7
	-86,8
	1306,1


 Sursă: Datele MF.
Datoria de stat externă include datoriile față de creditorii multilaterali – 1214,3 mil.dol.SUA (82,9%), și față de creditorii bilaterali – 250,5 mil.dol.SUA (17,1%). 
Structura datoriei de stat externe în anii 2014-2016, pe tipul de creditori, este redată în Tabelul nr.12.

Tabelul nr.12
Structura datoriei de stat externe în anii 2014-2016, în aspectul creditorilor, mil.dol.SUA
	
Tipul de creditori
	
Anul 2014
	
Anul 2015
	
Anul 2016
	
Ponderea în total, %

	1
	2
	3
	4
	5=4/total

	Multilaterali
	1133,9
	1144,8
	1214,3
	82,9

	Bilaterali
	171,1
	192,2
	250,4
	17,1

	Comerciali
	1,1
	-
	-
	-

	Total
	1306,1
	1337,0
	1464,7
	100,0


 Sursă: Datele MF.
În totalul soldului datoriei de stat externe față de creditorii multilaterali, cea mai mare pondere revine AID – 46,5% (564,4 mil.dol.SUA), urmată de FMI – 23,0% (279,7 mil.dol.SUA), BEI – 12,9% (156,2 mil.dol.SUA), și BIRD – 5,6% (68,2 mil.dol.SUA), alți creditori deținând o pondere cumulativă de circa 12,0% (145,7 mil.dol.SUA). În totalul datoriei de stat externe față de creditorii bilaterali, o pondere semnificativă revine Guvernului României (26,1%/65,4 mil.dol.SUA), Guvernului Rusiei (20,1%/50,2 mil.dol.SUA) și JICA (19,5%/48,8 mil.dol.SUA).
Din totalul datoriei de stat externe, 1081,6 mil.dol.SUA (73,8%) reprezintă datoria cu rata fixă și 383,0 mil.dol.SUA (26,2%) – cu rata flotantă. Analiza auditului relevă că în perioada 2014-2016 ponderea datoriei externe cu rata dobânzii fixă a crescut de la 72,5% în anul 2014 până la 73,8% în anul 2016, iar datoria externă cu rata dobânzii flotantă s-a diminuat de la 27,5% până la 26,2% în anul 2016, rămânând la nivelul anului 2015.
În structura datoriei de stat externe pe valute, ponderea cea mai mare este deținută de împrumuturile contractate în DST – 61,8% (-5,0 p.p. față de anul 2015), urmate de împrumuturile contractate în euro – 23,4% (+3,8 p.p. față de anul 2015) și în dolari SUA – 10,9% (+1,4 p.p. față de anul 2015). Se atestă că ponderea înaltă a datoriei de stat externe denominate în monedă străină în totalul datoriei de stat poate determina  creșterea vulnerabilității riscului ratei de schimb și poate exercita presiune asupra rezervelor valutare.

[bookmark: _Toc482639113][bookmark: _Toc484003905]3.4.2. Intrările de împrumuturi de stat externe s-au majorat față de intrările anului precedent cu 96,7 mil.dol.SUA.
În anul 2016 debursările de împrumuturi externe au constituit 230,3 mil.dol.SUA, înregistrând o creștere cu 96,7 mil.dol.SUA, sau 72,4% față de anul precedent (133,6 mil.dol.SUA). Situația este prezentată în Tabelul nr.7 din Anexa nr.2 la prezentul Raport de audit. 
Din totalul împrumuturilor debursate, 76,6 mil.dol.SUA (33,3%) au fost destinate finanțării proiectelor investiționale și 153,7 mil.dol.SUA (66,7%) – suportului bugetar. Structura debursărilor de împrumuturi de stat externe în funcție de scopul contractării în perioada anilor 2014-2016 este prezentată în Tabelul nr.8 din Anexa nr.2 la prezentul Raport de audit.
Debursările de împrumuturi externe pentru susținerea bugetului de stat au crescut față de anul precedent cu 2782,0 mil.lei, iar debursările de împrumuturi externe destinate proiectelor finanțate din surse externe s-au diminuat cu 719,6 mil.lei. 

Nota nr.1: Direcțiile de utilizare a împrumuturilor externe primite sunt prezentate în Tabelul nr.21 din Anexa nr.2 la Raportul privind executarea bugetului de stat pe anul 2016.
[bookmark: _Toc482639114]La capitolul creditori, cele mai semnificative debursări de credite externe au fost efectuate de Guvernul României – 68,0 mil.dol.SUA (30,0%), AID – 47,9 mil.dol.SUA (20,8%), BIRD – 45,6 mil.dol.SUA (19,8%), FMI – 24,1 mil.dol.SUA (10,5%), BEI – 19,8 mil.dol.SUA (8,6%) etc.
[bookmark: _Toc484003906]3.4.3. În anul 2016 au fost contractate noi împrumuturi în valoare totală de 399,1 mil.dol.SUA. 
În anul de raportare au fost semnate 10 acorduri de împrumut în valoare totală de 399,1 mil.dol.SUA, din care 7 acorduri (251,2 mil.dol.SUA)[footnoteRef:28] destinate proiectelor finanțate din surse externe și 3 acorduri (147,9 mil.dol.SUA)[footnoteRef:29] destinate finanțării deficitului bugetului de stat. De asemenea, a fost negociat suplimentar un împrumut în sumă de 18,2 mil.dol.SUA cu FIDA pentru proiectul „Reziliență Rurală (IFAD VII)”.  [28: Au fost semnate 4 acorduri cu Banca Mondială – 110,0 mil.dol.SUA, 2 acorduri cu BEI – 98,4 mil.dol.SUA, 1 împrumut cu BERD – 42,8 mil.dol.SUA.]  [29:  Au fost semnate 2 împrumuturi de la Banca Mondială – 45,0 mil.dol.SUA, și 1 împrumut de la FMI – 102,9 mil.dol.SUA. ] 

Din cele 10 acorduri de împrumuturi semnate, în anul 2016 au intrat în vigoare 4 acorduri, dintre care 3 semnate cu Banca Mondială[footnoteRef:30] (125,0 mil.dol.SUA) și 1 împrumut urmare a semnării acordului cu FMI (102,9 mil.dol.SUA). De asemenea, în anul 2016 au intrat în vigoare 2 acorduri de împrumut contractate de RM în anii 2014 și 2015 (270,0 mil.euro)[footnoteRef:31]. [30:  Programul operaţiunii pentru politicile de dezvoltare în domeniul competitivității (DPO-2), semnat cu AID și BIRD la 17.12.2016, în vigoare din 23.12.2016, și Proiectul „Îmbunătățirea drumurilor locale”, semnat cu AID la 28.04.2016, în vigoare din 19.08.2016.]  [31: Acordul privind asistența financiară rambursabilă dintre RM și România, în valoare de 150,0 mil.euro, semnat la 07.10.2015, în vigoare din 27.05.2016, și acordul privind finanțarea proiectului „Livada Moldovei”, în valoare de 120,0 mil.euro, semnat cu BEI la 31.07.2014, în vigoare din 27.05.2016. 
] 

Din valoarea totală a împrumuturilor contractate în anul 2016 (399,1 mil.dol.SUA), la situația din 31.12.2016, au fost debursate 70,0 mil.dol.SUA, sau 17,5% din valoarea contractată, din care de la: FMI – 24,1 mil.dol.SUA, BIRD – 27,2 mil.dol.SUA, AID – 17,4 mil.dol.SUA. Sinteza detaliată privind împrumuturile noi contractate pe parcursul anului 2016 se prezintă în Tabelul nr.9 din Anexa nr.2 la prezentul Raport de audit.
[bookmark: _Toc484003907]3.4.4. Granturile externe semnate în anul 2016 au constituit 55,6 mil.dol.SUA.
În anul 2016 au fost semnate 8 acorduri de granturi externe în valoare totală de 55,6 mil.dol.SUA. Totodată, în anul 2016 a intrat în vigoare un contract semnat cu Banca Mondială în anul 2015 pentru finanțarea Proiectului „Fortificarea capacităților -EMIS”, în valoare de 0,4 mil.dol.SUA. Informația privind acordurile de granturi semnate în anul 2016 este prezentată în Tabelul nr.13.
Tabelul nr.13
Informația privind acordurile de granturi semnate în anul 2016
	Nr.
o/d
	Donatorul
	Proiectul
	Suma, mil.dol.SUA

	1
	
Banca mondială

	„Fortificarea capacităților statistice în Moldova”
	0,3

	2
	
	„Adaptarea climei”
	0,4

	3
	
	„Modernizarea serviciilor guvernamentale în Moldova”
	0,3

	4
	Fondul Global pentru combaterea SIDA, Tuberculozei și Malariei
	MOL-CFUND-1606
	0,2

	5
	Guvernul României
	„Tineri delincvenți”
	0,2

	6
	
	„Conducta Ungheni-Chișinău”
	0,6

	7
	Guvernul SUA
	„Cooperare cu SUA”
	0,5

	8
	Comisia Europeană
	„Programul de suport bugetar pentru reforma poliției”
	53,1

	
	TOTAL
	
	55,6


 Sursă: Datele MF.
În totalul granturilor acordate în anul 2016, ponderea majoră revine granturilor acordate de Comisia Europeană – 82,3% (1048,3 mil.lei/echivalentul a 52,0 mil.dol.SUA), urmată de Guvernul României – 6,1% (78,2 mil.lei/echivalentul a 3,9 mil.dol.SUA), Fondul Global pentru Combaterea SIDA, Tuberculozei și Malariei – 4,9% (62,2 mil.lei/echivalentul a 3,1 mil.dol.SUA), FIDA – 1,7% (22,0 mil.lei/echivalentul a 1,1 mil.dol.SUA), Banca Mondială – 1,4% (18,2 mil.lei/echivalentul a 0,9 mil.dol.SUA), Guvernul Germaniei – 1,1% (14,5 mil.lei/echivalentul a 0,7 mil.dol.SUA) etc. În comparație cu anul precedent, debursările din granturile externe s-au diminuat cu 471,5 mil.lei, constituind 1276,0 mil.lei (granturi pentru suport bugetar – 324,0 mil.lei, granturi pentru proiecte investiționale – 952,0 mil.lei), iar debursările din împrumuturi externe s-au majorat cu 2061,0 mil.lei, însumând 4591,0 mil.lei (împrumuturi pentru suport bugetar – 3069,8 mil.lei , împrumuturi pentru proiecte investiționale – 1521,3 mil.lei).
Verificările auditului privind veridicitatea datelor incluse în informațiile prezentate de responsabilii de managementul datoriei de stat (1274,5 mil.lei) și datele reflectate în raportul privind executarea bugetului de stat (Formularul FE-009) la CBE 13 „Granturi” (1276,0) au constatat divergențe între acestea, diferența constituind circa 2,0 mil.lei. Situația descrisă este prezentată în Tabelul nr.10 din Anexa nr.2 la prezentul Raport de audit.
[bookmark: _Toc482639115]Nota nr.2: Se ia act că, pe parcursul auditului, MF a corectat cu 2,0 mil.lei pozițiile din Clasificația bugetară economică aferente granturilor externe.
[bookmark: _Toc484003908]3.4.5. Valorificarea surselor externe de către unitățile de implementare a proiectelor finanțate din surse externe atestă unele carențe.
·  Din totalul de 104 împrumuturi active, la 6 împrumuturi[footnoteRef:32] debursările nu au fost efectuate (196,5 mil.euro/4104,8 mil.lei). Auditul atestă nerespectarea graficelor de debursare a surselor externe, principala cauză fiind neîndeplinirea în termen a precondițiilor de debursare prevăzute în contractele de împrumut, precum și tergiversarea procedurilor de implementare în cadrul proiectelor aflate în derulare.  [32:  Împrumutul pentru „Proiectul de achiziție a locomotivelor și de restructurare a infrastructurii feroviare” (codul împrumutului D-140/BERD/2014) în valoare de 52,5 mil.euro; împrumutul pentru „Proiectul Sistemul termoenergetic al municipiului Bălţi (SA „CET-Nord”)” (codul împrumutului D-139/BERD/2014) în valoare de 7,0 mil.euro; împrumutul „Credit de asistență” (codul împrumutului D-132/POLAND/14) în valoare de 100,0 mil.euro, împrumutul pentru „Transportul energiei electrice de către „Moldelectrica” (codul împrumutului D-116/BEI/2012) în valoare de 17,0 mil.euro; împrumutul pentru „Proiectul Apă Nord Moldova” (codul împrumutului D-136/BERD/2014) în valoare de 10,0 mil.euro; împrumutul pentru „Proiectul Apă Nord Moldova” (codul împrumutului D-137/BEI/2014) în valoare de 10,0 mil.euro.] 

·  Referitor la nedebursarea mijloacelor aferente creditului polonez, auditul menționează că, în urma semnării acordului cu Guvernul Republicii Polone[footnoteRef:33], Guvernul RM urma să obțină un credit de asistență în sumă de 100,0 mil.euro. Prin hotărâre de Guvern[footnoteRef:34], în subordinea Ministerului Agriculturii și Industriei Alimentare, a fost creată Instituția Publică „Unitatea de implementare a creditului de asistență acordat de Guvernul Republicii Polone”. Condițiile de recreditare a mijloacelor financiare obținute din creditul de asistență pentru beneficiarii finali recreditaţi au fost stabilite astfel: i) scadența împrumutului până la 12 ani, inclusiv perioada de grație până la 3 ani; ii) dobândă de 2,0% anual din suma împrumutată, inclusiv 1,35% – fondul de risc al bugetului de stat, 0,5% –  acoperirea cheltuielilor operaționale ale Instituției Publice „Unitatea de implementare a creditului de asistență acordat de Guvernul Republicii Polone”[footnoteRef:35]; iii) penalitate în mărime de 10% anual pentru fiecare zi de întârziere din suma totală a împrumutului și/sau dobânzilor cu termenul de plată expirat. [33:  Legea nr.134 din 11.07.2014 pentru ratificarea Acordului dintre Guvernul Republicii Moldova și Guvernul Republicii Polone privind obținerea unui credit de asistență.]  [34:  HG nr.953 din 17.11.2014 „Cu privire la crearea Instituţiei Publice „Unitatea de implementare a creditului de asistență acordat de Guvernul Republicii Polone””.]  [35:  HG nr.718 din 03.09.2014 „Cu privire la implementarea Legii nr.134 din 11 iulie 2014 pentru ratificarea Acordului dintre Guvernul Republicii Moldova şi Guvernul Republicii Polone privind obţinerea unui credit de asistenţă”.] 

Ulterior, urmare a tergiversării executării precondițiilor de debursate a împrumutului polonez, Instituția Publică „Unitatea de implementare a creditului de asistență acordat de Guvernul Republicii Polone” a fost dizolvată[footnoteRef:36], iar implementarea creditului de asistență oferit de Polonia a fost trecută după MF. În acest scop, MF a aprobat un manualul de operațiuni privind implementarea acestuia[footnoteRef:37], implementarea fiind efectuată prin intermediul instituțiilor financiare participante[footnoteRef:38].  [36:  HG nr.1026 din 07.09.2016 „Cu privire la dizolvarea Instituţiei Publice „Unitatea de implementare a creditului de asistenţă acordat de Guvernul Republicii Polone”.]  [37:  HG nr.1133 din 12.10.2016 „Pentru aprobarea Manualului de operaţiuni privind implementarea creditului de asistenţă oferit de Guvernul Republicii Polone”.]  [38:  HG nr.841 din 07.07.2016 „Cu privire la unele măsuri pentru implementarea creditului de asistenţă oferit de Guvernul Republicii Polone”.] 

Urmare a solicitării MF al Republicii Polone din 09.09.2016, prin care s-a propus un amendament la Acordul din 14.05.2014 semnat la Varșovia, suma împrumutului care urma a fi acordată a fost redusă până la 50 mil.euro, iar termenul de implementare solicitat de Guvernul RM urmează a fi extins până la 08.08.2017. Totodată, auditul informează că în anul 2017 au fost inițiate negocierile asupra proiectului Înțelegerii dintre Guvernul RM și Guvernul Republicii Polone privind amendarea Acordului dintre Guvernul RM și Guvernul Republicii Polone privind obținerea unui credit de asistență[footnoteRef:39].  [39:  HG nr.1449 din 30.12.2016 „Pentru iniţierea negocierilor asupra proiectului Înţelegerii dintre Guvernul Republicii Moldova şi Guvernul Republicii Polone privind amendarea Acordului dintre Guvernul Republicii Moldova şi Guvernul Republicii Polone privind obţinerea unui credit de asistenţă, semnat la Varşovia la 14 mai 2014”.] 

·  De asemenea, auditul atestă că, în anul 2016, urmare a tergiversării  activităților de implementare a împrumuturilor prin intermediul proiectelor finanțate din surse externe de către implementatorii împrumuturilor externe, a fost extins termenul de implementare a 3 împrumuturi[footnoteRef:40], în valoare totală de 127,0 mil.euro (echivalentul a 2653,0 mil.lei), dintre care la 2 împrumuturi – nu au fost efectuate debursări, și la 1 împrumut – nivelul de executare este de 6,9% (10,4 mil.lei), suma nedebursată constituind 139,6 mil.euro. [40:  Împrumutul „Credit de asistență” (codul împrumutului D-132/POLAND/14), prelungit până la 26.12.2018; împrumutul pentru „Transportul energiei electrice de către „Moldelectrica” (codul împrumutului D-116/BEI/2012), prelungit până la 31.12.2017; împrumutul pentru Proiectul „Reabilitarea drumurilor Programul IV” (codul împrumutului D-125/BEED/2013), prelungit până la 30.11.2018.] 

·  Referitor la împrumutul[footnoteRef:41] contractat în anul 2010 de la BEI pentru realizarea proiectului de reabilitare a drumurilor din RM (75,0 mil.euro), auditul menționează că, deși perioada de valorificare a împrumutului a expirat la 31.12.2016, la finele anului 2016 soldul nedebursat a constituit 41,4 mil.euro (echivalentul a 864,8 mil.lei). Ministerul Transporturilor și Infrastructurii Drumurilor, în calitate de organ responsabil de implementarea proiectului respectiv, a solicitat[footnoteRef:42] MF inițierea negocierilor cu BEI în vederea extinderii termenului contractului până la 31.12.2018. De menționat că termenul de realizate a acestui proiect a fost deja o dată extins, urmare a cărui fapt rata dobânzii a crescut de la 0,68% până la 0,92%, iar comisionul de angajament pentru sumele nedebursate – de la 0% până la 0,5%, generând costuri suplimentare pentru deservirea acestui împrumut. La data de 07.12.2016, MF, prin scrisoarea nr.13/1-7-387, a solicitat BEI extinderea termenului de implementare a contractului de împrumut până la 31.12.2018, însă până în prezent acceptul creditorului nu a fost confirmat. Totodată, auditul menționează că acceptarea de către creditor a extinderii termenului de realizare a împrumutului până în anul 2018, conform prevederilor contractuale și notificării creditorului, ar putea genera costuri suplimentare pentru buget, prin majorarea comisionului de angajament cu 0,25% anual (+0,1 mil.euro) pentru soldul împrumutului nedebursat pe perioada extinderii termenului de implementare.  [41:  Împrumutul pentru reabilitarea drumurilor II „Chișinău-Ungheni-Sculeni” (codul împrumutului D-109/BEI/2010).]  [42:  Scrisoarea Ministerului Transportului și Infrastructurii Drumurilor nr.04/1-3-823 din 23.09.2016.] 

· În anul 2016, urmare a implementării integrale a activităților prevăzute în proiect, a fost anulat, din cauza economiei de resurse, soldul nevalorificat în cazul unui împrumut[footnoteRef:43] (echivalentul a 0,1 mil.lei). [43:  Împrumutul privind dezvoltarea utilităților de apă, contractat de la BERD, în valoare de 10,0 mil.euro, codul împrumutului D-106/BERD/2010.] 

[bookmark: _Toc482639116][bookmark: _Toc484003909]3.5. Cheltuielile pentru deservirea datoriei de stat au înregistrat o creștere semnificativă față de anul precedent.
Auditul atestă că, cheltuielile destinate deservirii datoriei de stat au înregistrat o evoluție ascendentă, înregistrând o creștere de la 17,4 mlrd.lei în anul 2014 până la 20,2 mlrd.lei în anul 2016, atestându-se în 2016 cel mai înalt nivel din ultimii 3 ani. Din totalul plăților destinate deservirii datoriei de stat (20,2 mlrd.lei), pentru achitarea sumei principale au fost direcționate 18,5 mlrd.lei, iar pentru achitarea ratelor de dobândă – 1,7 mlrd.lei. Analiza efectuată de audit denotă că, atât în anul 2015, cât și în 2016 se atestă devansarea ritmului de creștere a cheltuielilor destinate serviciului datoriei de stat (+76,3%) și, respectiv, (+67,5%) față de ritmul de creștere a cheltuielilor destinate achitării sumei principale (+3,2% și, respectiv, 6,9%).
De asemenea, auditul relevă că, în anul 2016, serviciul datoriei de stat interne (1462,5 mil.lei) a depășit de 5 ori serviciul datoriei de stat externe (284,6 mil.lei). În comparație cu anul 2015, cheltuielile pentru serviciul datoriei de stat au înregistrat o creștere semnificativă cu 703,9 mil.lei (+67,5%). Creșterea cheltuielilor pentru serviciul datoriei de stat a fost influențată de creșterea cu 669,0 mil.lei (+84,3%) a cheltuielilor destinate serviciului datoriei de stat interne urmare a deservirii costisitoare a VMS emise anterior. Situația privind evoluția cheltuielilor pentru deservirea datoriei de stat în anii 2014-2016 se prezintă în Tabelul nr.14.
Tabelul nr.14
Evoluția cheltuielilor pentru deservirea datoriei de stat în 2014-2016, mil.lei
	Anul
	2014
	2015
	2016

	1
	2
	3
	4

	Deservirea datoriei de stat, din care:
	17352,4
	18338,8
	20235,3

	rambursarea sumei principale
	16760,6
	17295,5
	18488,1

	plata dobânzii și comisioane
	591,8
	1043,3
	1747,2

	Deservirea datoriei de stat interne, din care:
	16432,4
	17364,8
	18843,3

	rambursarea sumei principale
	16054,7
	16571,2
	17380,8

	plata dobânzii 
	377,7
	793,6
	1462,5

	Deservirea datoriei de stat externe, din care:
	920,0
	974,0
	1392,0

	rambursarea sumei principale
	705,9
	724,3
	1107,3

	plata dobânzii și comisioane
	214,1
	249,7
	284,6

	Ritmul de creștere al serviciului datoriei de stat, %
	+20,1
	+76,3
	+67,5

	Ritmul de creștere al PIB, %
	+4,8
	-0,4
	+4,1

	Ritmul de creștere al cheltuielilor bugetului de stat, %
	+22,7
	+2,5
	+2,0


 Sursă: Datele MF.
Totodată, auditul denotă că ritmul de creștere a cheltuielilor bugetului de stat (2,5% în anul 2015 și 2,0% în anul 2016) este inferior ritmului de creștere a cheltuielilor destinate deservirii datoriei de stat (5,7% în anul 2015 și 10,3% în anul 2016). Ca pondere în PIB, în comparație cu indicatorul anului precedent (14,96%), cheltuielile destinate deservirii datoriei de stat de asemenea au înregistrat o tendință de majorare (0,09 p.p), constituind 15,05%. Creșterea continuă a cheltuielilor destinate deservirii datoriei de stat, în special a celor destinate deservirii datoriei de stat interne, care în ultimii ani este supusă riscului sporit de refinanțare va avea ca impact împovărarea bugetelor ulterioare. 

[bookmark: _Toc482639118][bookmark: _Toc484003910]3.5.1. Cheltuielile bugetului pentru serviciul datoriei de stat interne au înregistrat o creștere față de anul precedent, fiind influențate de creșterea volumului de VMS emise pe piața primară, precum și a ratelor de dobândă ridicate la VMS comercializate în anii 2015 și în primul semestru al anului 2016, la care a survenit termenul de răscumpărare.

În anul 2016, pentru serviciul datoriei de stat interne au fost utilizate mijloace financiare în valoare totală de 1462,52 mil.lei, sau 99,8% din prevederile anuale (1465,0 mil.lei). Din totalul cheltuielilor destinate serviciului datoriei de stat interne, pentru achitarea dobânzilor la VMS emise pe piața primară au fost utilizate 1086,1 mil.lei, și pentru VMS convertite – 376,4 mil.lei. 

În comparație cu anul precedent (793,6 mil.lei), cheltuielile destinate serviciului datoriei de stat interne au înregistrat o creștere (+668,9 mil.lei/+84,3%), la finele anului 2016 constituind 1462,5 mil.lei. Situația descrisă se prezintă în Figura nr.11.
Figura nr.11
 Sursă: Datele MF.
Creșterea continuă a cheltuielilor destinate serviciului datoriei de stat interne a fost condiționată, în mare parte, de creșterea ratelor de dobândă medii anuale ponderate la VMS, care au variat de la 6,72% în anul 2014 până la 20,13% în anul 2015, situația aferentă ratelor de dobândă medii anuale ponderate la VMS fiind atestată în anul 2015 și menținută până în semestrul I al anului 2016. Astfel, deși în condițiile anului 2016 rata nominală medie ponderată la VMS s-a diminuat față de anul precedent cu 4,4 p.p, constituind 15,76%, cheltuielile suportate din bugetul de stat pentru serviciul datoriei de stat interne au crescut în anul 2016 față de cheltuielile anului 2015 de circa 1,8 ori, creșterea fiind influențată și de majorarea volumului de VMS emise pe piața primară urmare a refinanțării acestora la rata dobânzii mai mare. 
Analiza comparativă efectuată de audit asupra trendului atestat în anul 2015 al ratei medii a dobânzii la VMS emise pe piața primară cu termenul de scadență de 91 de zile și a ratei de bază a BNM cu tendințele înregistrate în anul 2016 denotă tendințe pozitive la acest subiect. Astfel, dacă în anul 2015 ratele medii ale dobânzii la VMS emise pe piața primară cu termenul de scadență de 91 de zile au devansat ratele de bază ale BNM, marja variind de la (-3,69) p.p. în luna ianuarie până la 4,86 p.p. în luna decembrie, în anul 2016 se atestă o situație inversă, ratele de bază ale BNM, începând cu luna ianuarie, fiind inferioare ratei medii a dobânzii la VMS emise pe piața primară cu termenul de scadență de 91 de zile, marja în luna decembrie constituind (-3,16) p.p. Evoluția ratelor dobânzii la VMS emise pe piața primară cu termenul de scadență de 91 zile este redată în Figura nr.5. din Anexa nr.3 la prezentul Raport de audit. 
Asemenea situații se atestă și la VMS emise pe piața primară cu termenul de scadență de 182 de zile și de 364 de zile, în luna decembrie 2016 fiind înregistrate marje de (-2,73 p.p.) și, respectiv, de (-2,53p.p.). Evoluția ratelor de dobândă la VMS emise pe 182 de zile este redată în Figura nr.6 și Figura nr.7 din Anexa nr.3 la prezentul Raport de audit.

[bookmark: _Toc482639119][bookmark: _Toc484003911]3.5.2. Deși soldul VMS convertite în portofoliul BNM a rămas la nivelul anilor precedenți, cheltuielile pentru deservirea acestora au crescut semnificativ.
La finele anului 2016, soldul VMS convertite a constituit 2063,4 mil.lei, rămânând la nivelul anilor precedenți. Ponderea VMS convertite în totalul datoriei de stat interne s-a diminuat față de anul precedent cu 19,0 p.p., constituind 9,6%, diminuarea ponderii fiind influențată de creșterea soldului VMS emise pe piața primară, precum și urmare a emisiunii VMS în vederea executării Legii nr.235 din 03.10.2016 (+13,34 mlrd.lei).
Anual, în baza acordurilor între MF și BNM se efectuează reemisiunea VMS convertite[footnoteRef:44]. Verificările auditului au stabilit că, în portofoliul BNM sunt 13 loturi de VMS convertite, emise de MF. Spre deosebire de anii precedenți, când VMS convertite au fost reemise pe un termen mediu de circulație de 91 de zile, în anul 2016 a fost introdus un instrument nou – emiterea VMS convertite cu termenul de scadență de 182 de zile. Pe parcursul anului 2016 au fost reemise și răscumpărate VMS convertite în sumă totală de 8069,7 mil.lei, fiind achitate dobânzi în valoare de 376,4 mil.lei.  [44:  Pct.2 din Acordul cu privire la soldul datoriei statului contractate anterior de la BNM pe anul 2016, încheiat între MF și BNM la 18.12.2015, stipulează: „Banca Națională a Moldovei va accepta reemiterea VMS, emise în urma convertirii împrumuturilor contractate anterior, soldul cărora la situația din 31.12.2016 va constitui 2063,4 mil.lei la prețul de cumpărate”.] 

Auditul atestă tendința de scădere a ratelor medii ale dobânzii la VMS convertite, acestea variind de la 24,33% în luna ianuarie până la 8,02% în luna decembrie. De asemenea, se atestă că, deși ratele medii au înregistrat tendințe descendente, rata nominală medie anuală ponderată a dobânzii la VMS convertite este în creștere față de indicatorul anului precedent cu 5,16 p.p.[footnoteRef:45], având drept impact creșterea cheltuielilor pentru serviciul VMS convertite cu 92,0 mil.lei (circa de 3 ori) și constituind 376,4 mil.lei, sau 25,7% din totalul cheltuielilor pentru deservirea datoriei de stat interne (1462,5 mil.lei). Situațiile descrise sunt prezentate în Figura nr.8 și în Figura nr.9 din Anexa nr.3 la prezentul Raport de audit. [45:  Calculul: 18,73% (anul 2016) - 13,57% (anul 2015) = 5,16 p.p. ] 

Totodată, auditul atestă lipsa unor prevederi exhaustive referitor la luarea deciziei privind termenul de circulație pentru care urmează a fi emise VMS convertite. Astfel, conform prevederilor Acordului[footnoteRef:46] încheiat la 05.01.2015 între BNM și MF în scopul reemisiunii VMS convertite, MF prezintă BNM un demers în scris prin care exprimă intenția privind reemisiunea VMS scadente într-o perioadă determinată de timp și specifică suma VMS spre emisiune, ce nu va depăși prețul de vânzare al VMS scadente la data respectivă, tipul VMS, data scadenței și altă informație. Ulterior, în baza demersului prezentat de MF, reemisiunile VMS convertite scadente într-o perioadă determinată de timp se aprobă de către Consiliul de administrație al BNM. În aceste condiții, MF, prin scrisoarea nr.13/2-9c/197 din 18.07.2016, a solicitat BNM „reemisiunea VMS convertite în perioada august-decembrie a anului 2016 deținute în portofoliul BNM, la data scadenței acestora, pe orice termen până la un an în urma conversiunii împrumuturilor contractate anterior de la BNM”. Ulterior, BNM, prin hotărârea Comitetului executiv al BNM nr.196 din 21.07.2016, a acceptat oferta MF. [46:  Pct.2.2. și pct.2.3 din Acordul privind reemisiunea VMS emise în urma conversiunii împrumuturilor contractate anterior de la BNM, încheiat la 05.01.2015.] 

Astfel, spre deosebire de anii precedenți, când reemisiunea VMS convertite se efectua pe un termen de 91 de zile, în anul 2016 a fost efectuată o reemisiune la termenul de circulație de 182 de zile[footnoteRef:47] cu rata dobânzii de 9,78%. Conform explicațiilor responsabililor din cadrul MF, la luarea deciziei de remisiune pe un termen de 182 de zile pentru VMS convertite a stat faptul că rată de dobândă pentru VMS pe piața primară cu termenul de circulație de 91 de zile a fost mai mare (9,82%) față de VMS emise pentru 182 de zile (9,78%).  [47:  Scrisoarea MF nr.13/2-9c/248 din 26.08.2016.] 

Analiza auditului denotă că, urmare a trendului descendent, evidențiat în semestrul II al anului 2016, al ratelor de dobândă la VMS emise pe piața primară, în cazul reemisiunii VMS convertite pe un termen de 91 de zile, rata dobânzii aplicată la reemisiunea nouă (cu scadența de 91 de zile) ar fi constituit 6,23%, sau cu (-3,55) p.p. mai puțin decât rata dobânzii aplicată pentru VMS convertite pentru 182 de zile (9,78%). În aceste condiții, bugetul de stat ar fi obținut o economie de circa 1,6 mil.lei. 

[bookmark: _Toc482639121][bookmark: _Toc484003912]3.5.3. Cheltuielile pentru deservirea datoriei de stat externe, exprimate în dol.SUA, au înregistrat o creștere față de anul precedent.
În anul 2016, cheltuielile bugetului de stat, destinate deservirii datoriei de stat externe, exprimate în dol.SUA, s-au majorat față de anul precedent cu 17,8 mil.dol.SUA (+34,4%), constituind 69,6 mil.dol.SUA, sau cu 417,9 mil.lei mai mult față de anul precedent, însumând 1392,0 mil.lei. Din suma totală a cheltuielilor destinate deservirii datoriei de stat externe, 55,3 mil.dol.SUA (1107,3 mil.lei) constituie rambursarea sumelor principale și 14,3 mil.dol.SUA (284,6 mil.lei) – plata dobânzilor și comisioanelor aferente. În comparație cu anul precedent, deservirea datoriei de stat externe a înregistrat o creștere atât la rambursarea principalului (+16,8 mil.dol.SUA/+43,6%), cât și la achitarea dobânzilor aferente (+1,0 mil.dol.SUA/+7,5%). Sinteza cheltuielilor destinate deservirii datoriei de stat externe în anii 2014-2016 este prezentată în Tabelul nr.11 din Anexa nr.2 la prezentul Raport de audit.
Creșterea cheltuielilor pentru deservirea datoriei de stat externe se datorează majorării plăților destinate rambursării sumei principale, precum și începerii rambursării creditului (tranșele 2 și 3) acordat de FMI pentru susținerea bugetului în anul 2010. De asemenea, în anul 2016 a fost achitată integral datoria pentru 3 împrumuturi obținute de la BIRD (proiectele ,,Agricultura I”, ,,Dezvoltarea Sectorului Privat I” și ,,Energetic”). 

[bookmark: _Toc482639122][bookmark: _Toc484003913]3.5.4. Anul 2020 constituie vârful de rambursare a datoriei de stat externe.
Analiza efectuată de audit asupra plăților de deservire a datoriei de stat externe până în anul 2053 atestă că anul 2020 este vârful de plată pentru împrumuturile externe, costurile constituind 100,1 mil.dol.SUA, începând cu anul 2023, atestându-se o tendință descendentă a cheltuielilor aferente deservirii datoriei de stat externe. Analiza efectuată de audit se prezintă în Figura nr.12. 
                                                                                                                                       Figura nr.12 Sursă: Datele prezentate de MF.
[bookmark: _Toc482639124]Conform explicațiilor MF, creșterea datoriei externe a fost influențată de micșorarea maturității împrumuturilor noi contractate urmare a faptului că, începând cu luna iulie 2009, pentru RM au fost schimbate condițiile de creditare pentru împrumuturile care urmează a fi contractate de la BM prin AID.
Rezumând cele consemnate, misiunea de audit concluzionează că evoluția datoriei de stat a înregistrat o creștere semnificativă față de indicatorul anului precedent (+17276,6 mil.lei/+51,6%), fiind condiționată de emisiunea VMS pentru executarea obligațiilor de plată derivate din garanțiile de stat (+13,34 mlrd.lei). Situația respectivă a influențat și structura portofoliului de stat, fiind atestată diminuarea ca pondere la toate componentele acestuia. Referitor la indicatorii de sustenabilitate realizați, se relevă că aceștia se încadrează în limitele stabilite de MF, însă menținerea situației de creștere a datoriei de stat mai rapid decât creșterea economică a țării va influența sporirea gradului de îndatorare a statului, afectând indicatorii de solvabilitate și, ca urmare, creșterea poverii bugetare și sporirea presiunii asupra politicilor fiscale. 
[bookmark: _Toc484003914]IV. ALTE CONSTATĂRI
[bookmark: _Toc484003915]4.1. Se atestă reducerea față de anul precedent a volumului împrumuturilor recreditate în anul 2016. 
Recreditarea de stat se efectuează prin intermediul MF, DLC și UCIP FIDA. În anul 2016, prin intermediul acestora, din contul liniilor de creditare și mijloacelor circulante acumulate (din rambursarea de către IFP a sumelor principale și dobânzilor aferente), pentru realizarea proiectelor finanțate din surse externe au fost recreditați agenții economici, APL și IFP, în sumă totală de: 448,9 mil.lei, 16,8 mil.dol.SUA, 8,8 mil.euro (echivalentul a 968,4 mil.lei), inclusiv din surse recreditate din mijloacele circulante acumulate – 391,7 mil.lei, 0,16 mil.dol.SUA și 1,3 mil.euro (echivalentul a 422,1 mil.lei). 
Prin intermediul MF au fost recreditate împrumuturile de stat în valoare totală de 408,6 mil.lei (15,6 mil.dol.SUA, 4,7 mil.euro), prin DLC – 494,1 mil.lei (397,5 mil.lei, 1,0 mil.dol.SUA și 3,7 mil.euro), și prin UCIP FIDA – 65,7 mil.lei (51,4 mil.lei, 0,2 mil.dol.SUA și 0,5 mil.euro).
Auditul denotă că împrumuturile recreditate, exprimate în monedă națională, au înregistrat un trend descendent de la 1624,3 mil.lei în anul 2015 până la 968,4 mil.lei în anul 2016, atestându-se o cerere redusă din partea beneficiarilor în vederea implementării proiectelor finanțate din contul împrumuturilor de stat externe. 
În anul 2016, de împrumuturi recreditate au beneficiat 18 proiecte finanțate din surse externe, dintre care: prin intermediul MF – 4 proiecte (vezi Tabelul nr.12 din Anexa nr.2 la prezentul Raport de audit), prin intermediul DLC și UCIP FIDA – 14 proiecte[footnoteRef:48] (vezi Tabelul nr.13 din Anexa nr.2 la prezentul Raport de audit).  [48:  Unele proiecte au fost finanțate atât din mijloace directe, cât și din mijloace circulante.] 


[bookmark: _Toc453661821][bookmark: _Toc482639125][bookmark: _Toc484003916]4.1.1. Soldul datoriilor beneficiarilor recreditați a înregistrat o diminuare față de anul precedent. 
În anul 2016, soldul datoriilor beneficiarilor recreditați a constituit 1875,8 mil.lei, 82,9 mil.dol.SUA, 60,9 mil.euro și 896,9 mil.yeni japonezi (echivalentul a 4959,9 mil.lei), micșorându-se față de sfârșitul anului 2015 cu 277,7 mil.lei (-5,3%). La finele anului 2016, datoriile cu termenul de achitare expirat ale beneficiarilor recreditați au constituit 342,9 mil.lei, înregistrând față de anul precedent o diminuare cu 232,6 mil.lei. Evoluția datoriilor beneficiarilor recreditați se prezintă în Figura nr.13. 

Figura nr.13
 Sursă: Datele MF.
În totalul datoriilor beneficiarilor recreditați (4959,9 mil.lei), datoriile pentru împrumuturile recreditate prin intermediul MF au constituit 2115,4 mil.lei, iar prin intermediul DLC și UIP FIDA – 2844,5 mil.lei. Cele mai semnificative datorii cu termenul de achitare expirat pentru împrumuturile recreditate se atestă la împrumuturile recreditate prin intermediul MF – 341,5 mil.lei, sau 99,6% din totalul datoriilor cu termenul de achitare expirat pentru împrumuturile recreditate. Situația descrisă se prezintă în Figura nr.14.
Figura nr.14
 Sursă: Datele MF.
În anul 2016, la intermedierea resurselor liniilor de credit și a acordurilor de împrumut prin intermediul DLC și UIP FIDA au participat 14 IFP, cei mai activi fiind BC „Moldova-Agroindbank” SA, prin intermediul căreia au fost recreditați 808,7 mil.lei, și BC „Moldincombank” SA – 819,5 mil.lei. Soldul mijloacelor recreditate gestionate de DLC și UCIP FIDA a constituit 2844,6 mil.lei, din care 1,4 mil.lei – soldul datoriilor cu termenul de achitare expirat al BC „Investprivatbank” SA, care se află în proces de lichidare, datoria respectivă reprezentând un risc sporit de nerecuperare (vezi Tabelul nr.14 din Anexa nr.2 la prezentul Raport de audit).

[bookmark: _Toc482889697][bookmark: _Toc484003917]4.1.2. Deși datoriile cu termenul de achitare expirat pentru împrumuturile recreditate s-au diminuat cu 232,6 mil.lei, acestea prezintă un risc sporit de nerecuperare.
Nerespectarea graficelor de rambursare a împrumuturilor recreditate de către beneficiari a condiționat prezența datoriilor cu termenul de achitare expirat, care la finele anului 2016 au constituit 342,9 mil.lei (100,3 mil.lei, 11,6 mil.dol.SUA, 0,5 mil.euro), micșorându-se față de anul precedent cu 232,6 mil.lei. Principala cauză de diminuare a acestor datorii ale beneficiarilor recreditați este casarea unor datorii urmare a radierii din Registrul de stat a unor agenți economici-beneficiari de împrumuturi recreditate. Astfel, în anul 2016, urmare a adoptării Hotărârilor Curții de Apel și a deciziilor ÎS „Camera Înregistrării de Stat”, au fost casate datoriile cu termenul de achitare expirat a 5 beneficiari recreditați, în valoare totală de 246,5 mil.lei, inclusiv: ÎM „Rețelele termice Ștefan Vodă” (1,1 mil.lei), ÎM „Rețelele termice Strășeni” (1,4 mil.lei), SA „Fertilitate Călărași” (238,9 mil.lei)[footnoteRef:49], SA „Podiș-Ceadâr” (0,5 mil.lei); SRL „Ghelir-Agro” (4,6 mil.lei)[footnoteRef:50]. [49:  Suma de bază a creditului – 63,8 mil.lei, dobânda – 133,2 mil.lei, penalitatea – 41,9 mil.lei.]  [50:  Echivalentul a 231,3 mii dol.SUA (suma de bază a împrumutului – 169,8 mii dol.SUA, dobânda – 50,3 mii dol.SUA, penalitatea – 11,2 mii dol.SUA).] 

În anul 2016, 2 agenți economici[footnoteRef:51] au achitat integral datoriile pentru împrumuturile recreditate. Astfel, din totalul de 90 de beneficiari de împrumuturi recreditate, urmare a nerespectării graficelor de rambursare a împrumuturilor recreditate, datorii cu termenul de achitare expirat se atestă la 35 de agenți economici. Informația detaliată este prezentată în Tabelul nr.15. [51:  SRL „Chișinău-Gaz” și Consiliul raional Ungheni.] 

Tabelul nr.15 
Sinteza datoriilor cu termenul de achitare expirat ale beneficiarelor recreditați, anul 2016, mil.lei
	Indicatorii
	Datorii pentru împrumuturile recreditate

	
	2015
	2016

	
	total
	inclusiv cu termenul de achitare expirat
	total
	inclusiv cu termenul de achitare expirat

	
	nr. beneficiari
	suma
	nr. beneficiari
	suma
	nr. beneficiari
	suma
	nr. beneficiari
	suma

	1. Agenții economici

	Activează în regim ordinar
	23
	757,5
	3
	9,1
	27
	1065,1
	4
	18,5

	Se află în proces de insolvabilitate
	17
	447,7
	17
	447,9
	14
	217
	14
	217

	Sunt potențial faliți
	11
	93,8
	11
	93,5
	9
	79,2
	9
	79,1

	Radiate din Registrul de stat al Întreprinderilor și organizațiilor
	2
	9,9
	2
	9,9
	2
	10,0
	2
	10,0

	Total
	53
	1309,2
	33
	560,4
	52
	1371,3
	29
	324,6

	2. Autoritățile Publice Locale

	APL
	25
	719,6
	5
	13,7
	24
	744,0
	5
	16,9

	Total
	25
	719,6
	5
	13,7
	24
	744,0
	5
	16,9

	3. Instituții financiare participante

	IFP 
	14
	3208,9
	1
	1,4
	14
	2844,6
	1
	1,4

	Total
	14
	3208,9
	1
	1,4
	14
	2844,6
	1
	1,4

	Total general
	92
	5237,7
	39
	575,5
	90
	4959,9
	35
	342,9


Sursă: Informațiile MF.
Menținerea pe parcursul mai multor ani a datoriilor cu termenul de achitare expirat față de buget ale beneficiarilor recreditați prezintă un risc sporit de nerecuperare.

[bookmark: _Toc482889698][bookmark: _Toc484003918]4.1.3. Ponderea majoră (49,3%) în soldul datoriilor pentru împrumuturile recreditate o dețin întreprinderile complexului agroindustrial.
Din totalul soldului pentru împrumuturile recreditate (4959,9 mil.lei), cele mai semnificative sunt înregistrate de întreprinderile complexului agroindustrial – 2443,1 mil.lei (49,3%), urmate de întreprinderile sectorului energetic – 851,9 mil.lei (17,2%), și de întreprinderile prestatoare de servicii comunale (apeducte și canalizare) – 498,0 mil.lei (10,0%). Situația soldurilor împrumuturilor recreditate, pe ramurile economiei naționale la finele anului 2016 este redată în Tabelul nr.16.
Tabelul nr.16 
Datoriile beneficiarilor recreditați în aspectul ramurilor economiei naționale la 31.12. 2016, mil.lei
	Indicatorii
	Soldul împrumuturilor recreditate
	Structura, %

	
	total
	inclusiv prin intermediul:
	

	
	
	MF
	DLC și UCIP FIDA
	

	Întreprinderile complexului agroindustrial
	2443,1
	351,7
	2091,4
	49,3%

	Întreprinderile sectorului energetic
	851,9
	851,9
	-
	17,2%

	Servicii comunale (apeducte și canalizare)
	498,0
	498,0
	-
	10,0

	Industria
	308,9
	-
	308,9
	6,2%

	Alte servicii
	340,4
	8,3
	332,1
	6,8%

	Construcții
	257,2
	251,7
	5,5
	5,2%

	Medicină
	153,7
	153,7
	-
	3,1%

	Comerț
	106,5
	-
	106,5
	2,1%

	Altele
	0,2
	0,1
	0,1
	1,0%

	Total
	4959,9
	2115,4
	2844,5
	100,0%


 Sursă: Informațiile MF.
[bookmark: _Toc482889699]
[bookmark: _Toc484003919]4.2. În totalul datoriei debitorilor garantați, ponderea majoră (98,8%) revine datoriilor cu termenul de achitare expirat. 

[bookmark: _Toc482889700]La situația din 31.12.2016, soldul datoriilor debitorilor garantați față de MF, formată în urma executării garanțiilor de stat pentru împrumuturile interne și externe, a constituit 461,3 mil.lei, micșorându-se față de începutul anului cu 23,7 mil.lei. În totalul datoriilor debitorilor garantați, datoriile pentru împrumuturile interne au constituit 2,4 mil.lei și pentru împrumuturile externe – 458,9 mil.lei. Datoriile debitorilor garantați cu termenul de achitare expirat au constituit 455,6 mil.lei, sau 98,8% din totalul datoriilor debitorilor garantați. Informația privind datoriile debitorilor garantați față de MF pentru împrumuturile interne și externe garantate de stat este prezentată în Tabelul nr.15 din Anexa nr.2 la prezentul Raport de audit.

[bookmark: _Toc484003920]4.3. Măsurile întreprinse de MF pentru recuperarea la bugetul de stat a datoriilor beneficiarilor recreditați și debitorilor garantați.
În vederea rambursării în termen a datoriei beneficiarilor recreditați și debitorilor garantați față de bugetul de stat, MF a remis în adresa beneficiarilor 63 de cereri de plată pentru efectuarea plăților conform termenelor de scadență. 
De asemenea, pentru realizarea prevederilor HG nr.88 din 04.02.2004 „Despre acțiunile privind asigurarea rambursării creditelor externe primite pe parcursul anului 1991-2002”, MF a expediat în adresa ministerelor de ramură scrisoarea nr.13/1-6-324 din 31.10.2016, prin care a solicitat „aplicarea măsurilor de restabilire a acestor mijloace, precum și verificarea includerii acestor datorii în rapoartele financiare și bilanțurile fiecărui agent economic în parte”, ultimele fiind reflectate la situația din 30.09.2016 ca datorii ale debitorilor garantați. Totodată, prin intermediul SFS[footnoteRef:52] au fost recuperate la bugetul de stat 14,1 mil.lei, iar prin intermediul Inspecției financiare[footnoteRef:53], urmare a prezentării cu întârziere sau neprezentării rapoartelor trimestriale, persoanelor cu funcții de răspundere din entitățile verificate le-au fost întocmite procese-verbale și aplicate sancțiuni în valoare totală de 9,4 mii lei. [52:  Scrisorile nr.13/3-05-342 din 25.07.2016, nr.13/3-05-418 din 04.10.2016 și nr.13/3-05-442 din 28.10.2016.]  [53:  Scrisorile nr.13/4-5/71 din 14.09.2016 și nr.13/4-5/113 din 23.12.2016.] 


[bookmark: _Toc484003921]4.4. Alte constatări
Deși fișele de evidență a debitorilor garantați includ toate cerințele menționate în pct.3 din Regulamentul privind raportarea debitorilor garantați față de MF[footnoteRef:54], auditul atestă lipsa unor prevederi exhaustive referitor la formatul fișei, fiind necesară elaborarea și aprobarea modelului acesteia.  [54:  Anexa nr.8 din HG nr.1136 din 18.10.2007.] 

	Nota nr.3: Se ia act că MF a aprobat prin Ordinul nr.81 din 23.05.2017 modelul fișelor pentru debitorii garantați și beneficiarii recreditați.



V. [bookmark: _Toc484003922] CONCLUZIA GENERALĂ DE AUDIT

Emisiunea VMS în contul garanțiilor de stat acordate BNM pentru creditele de urgență acordate sistemului bancar (13,34 mlrd.lei) a afectat sustenabilitatea finanțelor publice. Urmare a acestui fapt, datoria sectorului public, ca pondere în PIB, a înregistrat indicatorul de 44,2%, care se apropie de zona riscului de sustenabilitate. Astfel, se evidențiază consecințe pe termen lung la expuneri fiscale suplimentare și la împovărarea pe termen lung a bugetului de stat. De asemenea, menținerea situației când ritmul de creștere a datoriei sectorului public devansează ritmul de creștere economică poate influența pe viitor capacitatea de plată a Guvernului. În condițiile menționate, este necesară dezvoltarea managementului datoriei sectorului public, cu supravegherea și limitarea riscurilor de sustenabilitate și vulnerabilitate. 
Totodată, drept rezultat al activităților de audit, se confirmă că Raportul privind situația în domeniul datoriei sectorului public, garanțiilor de stat și recreditării de stat pe anul 2016, ca parte componentă a Raportului Guvernului privind executarea bugetului de stat pe anul 2016, a fost elaborat în conformitate cu datele înregistrate în Rapoartele de stat privind datoria de stat, garanțiile de stat și recreditarea de stat, cu datele generate de SI DMFAS, precum și cu datele privind executarea de casă a bugetului de stat din sistemul Trezoreriei de Stat. 

[bookmark: _Toc484003923]VI. RECOMANDĂRI CONDUCERII MINISTERULUI FINANȚELOR

1. Să întreprindă măsuri de rigoare pentru supravegherea și limitarea riscurilor de sustenabilitate și vulnerabilitate cu menținerea datoriei de stat la un nivel sustenabil, în vederea excluderii consecințelor ulterioare pe termen lung la expuneri fiscale suplimentare și împovărarea bugetului de stat.

2. Să asigure un portofoliu al datoriei de stat interne, în aspectul maturității relevante pentru protejarea lichidităților statului.

3. Să elaboreze și să aprobe indicatori-cheie pentru crearea unui sistem complex de evaluare a performanței managementului datoriei de stat, prin dezvoltarea lor și ajustarea la bunele practici și metodologii internaționale aferente domeniului.

4. Să monitorizeze continuu situația privind datoria de stat prin evaluarea permanentă a riscurilor asociate (de dobândă, valutar, de refinanțare, financiar etc.), în vederea reducerii vulnerabilității fiscale a Guvernului și diminuarea riscurilor de apariție a unor crize financiare ulterioare.

5. Să elaboreze și să aprobe prevederi exhaustive pentru reglementarea procesului de luare a deciziilor privind termenele de circulație pentru care pot fi emise VMS.

6. De comun cu Serviciul Fiscal de Stat și Inspecția Financiară, să intensifice în continuu măsurile impuse de cadrul regulator pentru disciplinarea beneficiarilor recreditați și a beneficiarilor garanțiilor de stat, în vederea recuperării la bugetul de stat a datoriilor pentru împrumuturile acordate al căror termen de achitare a expirat.


Șeful echipei de audit,
Șeful Direcției auditul domeniilor infrastructură
și dezvoltare regională                                                                         Svetlana Purici

Membru al echipei de audit:

Controlor de stat superior 
în cadrul Direcției generale auditul finanțelor publice                            Inna Hadjiu


Responsabil de audit:
Șeful Direcției generale auditul finanțelor publice, 
auditor public                                                                                        Natalia Trofim 



[bookmark: _Toc483384141][bookmark: _Toc481742995][bookmark: _Toc484003924]Anexa nr.1 Domeniul de aplicare și metodologia auditului

Domeniul de aplicare
Curtea de Conturi a Republicii Moldova, în conformitate cu Programul activității de audit pe anul 2016[footnoteRef:55], a inițiat auditul performanței managementului datoriei sectorului public în scopul evaluării modului de administrare și gestionare a datoriei sectorului public prin prisma analizei sustenabilității acesteia. [55:  Hotărârea Curții de Conturi nr.46 din 14.12.2015 „Privind aprobarea Programului activității de audit a Curții de Conturi pe anul 2016”.] 

Auditul a fost efectuat la MF, care este organul de specialitate al administrației publice centrale responsabil de administrarea datoriei de stat și garanțiilor de stat, precum și de monitorizarea datoriei sectorului public.
Pentru obținerea unor probe relevante și rezonabile, care să susțină concluziile și credibilitatea constatărilor expuse în Raportul de audit, echipa de audit a utilizat mai multe proceduri de audit, cum ar fi: examinarea documentelor și a rapoartelor, interviurile cu persoanele din cadrul MF responsabile de managementul datoriei de stat, calculele și comparațiile, studierea standardelor/ghidurilor internaționale aferente domeniului auditat. De asemenea, au fost efectuate analiza atingerii nivelului de îndeplinire a obiectivelor, analiza comparativă, analiza sustenabilității și vulnerabilității datoriei sectorului public etc. Analizele au fost efectuate în baza datelor din rapoartele întocmite de MF, precum și a altor date solicitate de către echipa de audit.
Pe parcursul misiunii de audit, la efectuarea activităților aferente, echipa de audit a Curții de Conturi s-a ghidat de: ISSAI 100 „Principii fundamentale ale auditului sectorului public”; ISSAI 300 „Principii fundamentale ale auditului performanței”; ISSAI 3100 „Ghidul auditului performanței – principii de bază”; ISSAI 400 „Principiile fundamentale ale auditului de conformitate”; ISSAI 4000 „Ghidul auditului de conformitate. Introducere generală”; ISSAI 5411 „Indicatori datoriei publice”; ISSAI 5422 „Un exercițiu cu termeni de referință pentru efectuarea auditului de performanță al datoriei publice”; ISSAI 3000 „Standarde și linii directoare pentru auditul performanței în baza Standardelor de Audit ale INTOSAI și a experienței practice”; Manualul de audit al performanței[footnoteRef:56]; actele legislative și normative în vigoare aferente domeniului auditat; bunele practici internaționale. [56:  Aprobat prin Hotărârea Curții de Conturi nr.37 din 17.06.2010.] 

Abordarea de audit a fost una combinată (mixtă), orientată pe probleme, precum și pe măsurarea eficienței rezultatelor administrării și gestionării datoriei sectorului public de către managerii datoriei.

Metodologia de audit
Pentru obținerea unor probe relevante și rezonabile, care să susțină concluziile și credibilitatea constatărilor expuse în Raportul de audit, echipa de audit a utilizat mai 
[bookmark: _GoBack]multe proceduri de audit, cum ar fi: examinarea documentelor și a rapoartelor, interviurile cu persoanele din cadrul MF responsabile de managementul datoriei de stat, calculele și comparațiile.
Concluziile și constatările prezentate în Raport au fost formulate în urma aplicării următoarelor tehnici și proceduri de audit: 
· a fost examinat și analizat Programul „Managementul datoriei de stat pe termen mediu” (2016-2018);
· au fost analizați indicatorii de risc și de sustenabilitate a datoriei sectorului public, precum și măsurile întreprinse de MF în vederea monitorizării acestor indicatori;
· au fost analizați indicatorii de vulnerabilitate ai datoriei sectorului public;
· a fost analizată evoluția cheltuielilor aferente deservirii datoriei de stat, inclusiv a serviciului datoriei de stat interne și externe;
· au fost solicitate rapoartele datoriei de stat generate de SI DAMFAS la situația din 31.12.2016;
· a fost examinat portofoliul datoriei de stat în aspectul maturității, ratei dobânzii, monedei etc.
· au fost analizate calendarele de desfășurare a licitațiilor de comercializare a VMS pe piața primară și a comunicatelor privind rezultatele acestora;
· a fost solicitată informația privind volumul VMS procurat de băncile comerciale (dealerii primari);
· au fost examinate ratele dobânzilor la VMS cu scadența de 91 zile, 182 zile, 364 zile, pentru instrumentele financiare cu termenul de scadență până la 1 an, 2-5 ani, ratele nominale medii ponderate ale dobânzii la VMS emise pe piața primară și VMS convertite;
· au fost analizate situația privind împrumuturile externe și gradul de debursare aferent acestora;
· a fost analizată situația debitorilor garantați și a beneficiarilor recreditați în aspectul onorării obligațiunilor față de bugetul de stat și a datoriilor cu termenul de achitare expirat;
· a fost solicitată informația privind măsurile întreprinse de MF în vederea neadmiterii și reducerii datoriilor cu termenul de achitare expirat la împrumuturile recreditate și împrumuturile garantate, precum și asigurarea veridicității datelor raportate de către beneficiarii împrumuturilor respective;
· a fost examinat Raportul privind situația în domeniul datoriei sectorului public, garanțiilor de stat și recreditării de stat pe anul 2016;
· au fost purtate discuții cu factorii de decizie privind unele aspecte constatate.





[bookmark: _Toc482889707][bookmark: _Toc484003925]Anexa nr.2 (Tabele)
Tabelul nr.1. Sinteza ajustării soldurilor arieratelor la împrumuturile sectorului public aferente anului 2015, mii lei
	n/o
	Indicatorii
	Arieratele 2015
	
devieri
	
nota

	
	
	raportate în 2015
	raportate în 2016 (ajustate)
	
	

	1
	Întreprinderile de stat
	60727,3
	60726,4
	-0,9
	ÎS „Constructorul” (-0,1 mii lei)
ÎS „Editura Universul” (-0,8 mii lei)

	2
	SA cu cota statului în capitalul social mai mare de 50%
	168167,4
	168219,8
	52,4
	SA „Aroma” 
(+52,4 mii lei)

	3
	SA cu cota UAT în capitalul social mai mare de 50%
	-
	-
	-
	-

	4
	ÎM
	1863,9
	1967,2
	+103,3
	ÎM „Regia ARA” (+103,3 mii lei)

	5
	Datoriile UAT
	885,5
	858,5
	-27,0
	Primăria satul Cetireni (-27,0 mii lei)

	
	Total
	231644,2
	231771,9
	127,8
	


 Sursă: Informațiile MF.
Tabelul nr.2. Structura datoriei de stat, pe tipuri de dobândă, 2014-2016
	Indicatorii
	Total datoria de stat
	inclusiv:

	
	
	datoria de stat externă
	datoria de stat internă

	
	rata fixă
	rata flotantă
	rata fixă
	rata flotantă
	rata fixă
	rata flotantă

	2014
	78,9%
	21,1%
	53,8%
	20,4%
	25,1%
	0,7%

	2015
	79,1%
	20,9%
	57,9%
	20,5%
	21,2%
	0,4%

	2016
	84,6%
	15,4%
	42,6%
	15,1%
	42,1%
	0,3%


 Sursă: Datele MF.
Tabelul nr.3. Evoluția principalilor indicatori ce caracterizează datoria de stat pe anii 2013-2016
	Indicatori
	Unitatea de măsură
	2013
	2014
	
2015
	
2016

	1. Ponderea datoriei de stat în PIB
1.1. Ponderea datoriei de stat externe în PIB
1.2. Ponderea datoriei de stat interne în PIB
	
%
	23,4
16,8
6,6
	24,5
18,2
6,3
	27,3
21,4
5,9
	37,8
21,8
16,0

	2. Ponderea datoriei de stat în veniturile fiscale ale bugetului de stat 
2.2. Ponderea datoriei de stat externe în veniturile de bază ale bugetului de stat 
2.2. Ponderea datoriei de stat interne în veniturile de bază ale bugetului de stat 
	

%
	128,3

91,9

36,4
	125,3

93,0

32,3
	141,7

111,1

30,6
	194,4

112,0

82,4

	3. Ponderea serviciului datoriei de stat în PIB
3.1. Ponderea serviciului datoriei de stat externe în PIB
3.2. Ponderea serviciului datoriei de stat interne în PIB
	

%
	0,5
0,2
0,3
	0,5
0,2
0,3
	0,9
0,2
0,7
	1,3
0,2
1,1

	4. Ponderea serviciului datoriei de stat în veniturile fiscale ale bugetului de stat
4.1. Ponderea serviciului datoriei de stat externe în veniturile de bază ale bugetului de stat
4.2. Ponderea serviciului datoriei de stat interne în veniturile de bază ale bugetului de stat
	

%
	2,7

1,7

1,0
	2,7

1,0

1,7
	4,4

1,1

3,3

	6,7

1,1

5,6

	5. Ponderea serviciului datoriei de stat în cheltuielile de bază ale bugetului de stat
5.1. Ponderea serviciului datoriei de stat externe în cheltuielile de bază ale bugetului de stat
5.2. Ponderea serviciului datoriei de stat interne în cheltuielile de bază ale bugetului de stat
	%
	2,4

1,5

0,9
	2,4

0,9

1,5
	4,2

1,0

3,2
	5,7

0,9

4,8


	6. Ponderea serviciului datoriei de stat în exporturi*
6.1. Ponderea serviciului datoriei de stat externe în exporturi
6.2. Ponderea serviciului datoriei de stat interne în exporturi
	%
	1,6
1,0
0,6
	1,8
0,7
1,1
	2,8
0,7
2,1
	4,3
0,7
3,6

	7. Ponderea datoriei de stat externe în exporturi
	%
	53,8
	55,8
	68,0
	71,6

	8. Datoria de stat externă pe cap de locuitor
	lei/ 
dol.SUA
	4732,6
362,5
	5732,9
367,1
	7393,4
376,1
	8241,9
412,5

	9 PIB per cap de locuitor
	lei/ 
dol.SUA
	28237
2243
	31496
2243
	34274
1822
	37859
1900


 Sursă: Datele din Nota explicativă la Raportul privind executarea bugetului pe anul 2016 și datele BNS plasate 
pe pagina www.statistica.md.
Notă: Serviciul datoriei de stat exprimat în dol.SUA cu aplicarea cursului mediu anual aferent fiecărui an bugetar. 
Tabelul nr.4. Structura datoriei de stat interne în anii 2014-20116, mil.lei
	Nr.
	Indicatori
	2014
	Ponderea în totalul datoriei de stat interne, %
	2015
	Ponderea în totalul datoriei de stat interne, %
	Diferența
	

2016
	Ponderea în totalul datoriei de stat interne, %
	

Diferența

	
	Total datorie de stat internă
	7075,4
	
	7225,4
	
	150,0
	21519,6
	
	14294,2

	1.
	După tipul de instrument

	
	VMS emise pe piața primară
	4918,9
	69,5
	5162,0
	71,4
	243,1
	6115,0
	28,4
	953,0

	
	VMS convertite
	2063,4
	29,2
	2063,4
	28,6
	-
	2063,4
	9,6
	-

	
	VMS pentru stabilitate financiară
	93,1
	1,3
	-
	
	-93,1
	-
	-
	-

	
	VMS emise pentru unele scopuri stabilite de lege
	-
	-
	-
	-
	-
	13341,2
	62,0
	-

	2.
	După maturitatea inițială

	
	Termen scurt
	6872,7
	97,1
	7081,7
	98,0
	209,0
	7884,7
	36,6
	803,0

	
	Termen lung
	202,7
	2,9
	143,7
	2,0
	-59,0
	13634,9
	63,4
	13491,2

	3.
	După maturitatea rămasă

	
	Termen scurt
	6674,2
	94,3
	6985,3
	96,7
	311,1
	8070,6
	37,5
	7830,5

	
	Termen lung
	401,2
	5,7
	240,1
	3,3
	-161,1
	13449,0
	62,5
	6463,7

	4.
	După rata dobânzii

	
	Fixă
	6873,6
	97,2
	7099,2
	98,3
	225,6
	21369,7
	99,3
	14270,5

	
	Flotantă
	201,8
	2,8
	126,2
	1,7
	-75,6
	149,9
	0,7
	23,7

	5.
	După destinație

	
	Finanțarea deficitului bugetar
	
6982,3

	
98,7

	
7225,4

	
100,0

	
243,1

	8178,4
	38,0
	953,0

	
	Asigurarea stabilității financiare
	93,1
	1,3
	-
	-
	-93,1
	-
	-
	-

	
	Asigurarea executării garanțiilor de stat
	
	
	
	
	
	13341,2
	62,0
	13341,2


 Sursă: Informația MF privind structura datoriei de stat interne în anii 2014-2016.
Tabelul nr.5. VMS în circulație în funcție de rata dobânzii
	Indicator
	Valoarea VMS în circulație, mil.lei
	Rata dobânzii, %

	



VMS cu rata fixă
	613,9
	5,0-7,0

	
	1782,7
	7,0-9,0

	
	816,9
	9,0-11,0

	
	872,6
	11,0-13,0

	
	290,5
	13,0-15,0

	
	77,2
	15,0-17,0

	
	0,0
	17,0-19,0

	
	75,9
	19,0-21,0

	
	222,2
	21,0-23,0

	
	319,6
	23,0-25,0

	
	893,6
	25,0-27,0

	Total VMS cu rata fixă
	5965,1 
	

	VMS cu rata variabilă
	149,9
	8,01-24,96*

	Total VMS cu rata variabilă
	149,9
	

	Total VMS în circulație
	6115,0 
	


 Sursă: Informaţia MF privind VMS în circulaţie (după scadenţă) la situaţia din 31.12.2016; 
Informaţia lunară privind VMS plasate pe piaţa internă în formă de înscrieri în conturi.
*Rata anuală a dobânzii aplicată pentru plata primului cupon.

Tabelul nr.6. VMS în circulație în funcție de rata dobânzii și tipul VMS
	Indicator
	Tipul de VMS
	Valoarea VMS în circulație, mil.lei
	Rata dobânzii, %

	





VMS cu rata fixă
	BT cu maturitatea de 91 zile
	499,2
	5,0-8,0

	
	
BT cu maturitatea de 182 zile
	350,0
	5,0-8,0

	
	
	585,2
	8,0-10,0

	
	
	456,1
	10,0-13,0

	
	


BT cu maturitatea de 364 zile
	1010,0
	5,0-9,0

	
	
	782,8
	9,0-12,0

	
	
	549,3
	12,0-15,0

	
	
	77,2
	15,0-18,0

	
	
	75,9
	18,0-21,0

	
	
	465,6
	21,0-24,0

	
	
	969,9
	24,0-27,0

	
	OS cu maturitatea de 3 ani
	136,4
	7,0-10,0

	
	
	7,5
	10,0-13,0

	Total VMS cu rata fixă
	
	5965,1
	

	VMS cu rata variabilă
	OS cu maturitatea de 2 ani
	149,8
	8,01-24,96*

	
	OS cu maturitatea de 3 ani
	0,1
	18,84*

	Total VMS cu rata variabilă
	
	149,9
	

	Total VMS în circulație
	
	6115,0
	


Sursă: Informația MF privind VMS în circulație (după scadență) la situația din 31.12.2016; 
Informația lunară privind VMS plasate pe piața internă în formă de înscrieri în conturi.
*Rata anuală a dobânzii aplicată pentru plata primului cupon.
Tabelul nr.7. Debursările împrumuturilor externe, pe creditori, 2014-2016
	Indicatorii
	mil.dol.SUA

	
	2014
	2015
	2016

	AID
	40,7
	36,4
	47,9

	BEI
	51,3
	35,4
	19,8

	JICA
	16,9
	31,2
	0,6

	BERD
	24,0
	11,0
	15,0

	BIRD
	9,0
	10.1
	45,6

	FIDA
	2,3
	3,7
	2,0

	BDCE
	4,2
	3,1
	-

	UniCredit
	5,1
	2,7
	4,0

	FMI
	-
	-
	24,1

	CEB
	-
	-
	3,3

	Guvernul României
	-
	-
	68,0

	Total
	153,4
	133,6
	230,3

	Inclusiv:

	susținerea bugetului de stat
	34,1
	15,1
	153,7

	finanțarea proiectelor investiționale din surse externe
	119,4
	118,5
	76,6


 Sursă: Datele MF.
Tabelul nr.8. Structura debursărilor de împrumuturi de stat externe în funcție de scopul contractării în perioada 2013-2015
	
Anul
	Total debursat, mil.dol.SUA
	Finanțarea proiectelor investiționale
	Suportul bugetului de stat

	
	
	mil.dol.SUA
	ponderea în total, %
	mil.dol.SUA
	ponderea în total, %

	2016
	230,3
	76,6
	33,3
	153,7
	66,7

	2015
	133,6
	118,5
	88,8
	15,1
	11,2

	2014
	153,4
	119,4
	77,8
	34,0
	22,2


 Sursă: Informația MF privind debursările reale din împrumuturile externe pentru anii 2014-2016.






Tabelul nr.9. Informație privind împrumuturile noi contractate pe parcursul anului 2016
	Nr. o/d
	Creditor
	Baza legală
	

Destinația împrumutului
	Valoarea împrumutului
	Maturitate
	Rata dobânzii
	Perioada de grație

	
	
	
	
	valuta de origine
	mil.dol.
SUA
	
	
	

	Banca Mondială

	1
	AID
	Legea nr.155 din 01.07.2016
	Proiectul „Îmbunătățirea drumurilor locale” 
	57,0 mil. DST
	80,0
	25 ani
	2,0%
	5 ani

	2
	AID
	Legea nr.224 din 23.09.2016
	Proiectul „Agricultura competitivă” (a doua finanțare)
	7,1 mil. DST
	10,0
	25 ani
	2,0%
	5 ani

	3
	AID
	Legea nr.293 din 22.12.2016
	Programul operaţiunii pentru politicile de dezvoltare în domeniul competitivităţii (DPO-2)
	13,0 mil. DST
	17,8
	25 ani
	1,88% -2,0%
	5 ani

	4
	BIRD
	
	
	27,2 mil. USD
	27,2
	30 ani
	flotantă
	5 ani

	5
	AID
	Legea nr.225 din 23.09.2016
	Proiectul de modernizare a administrării fiscale (TAMP)
	5,3 mil. DST
	7,42
	25 ani
	2,0%
	5 ani

	6
	BIRD
	
	
	12,58 mil.USD
	12,58
	30 ani
	flotantă
	5 ani

	Banca Europeană de Investiții

	7
	

BEI
	
26.09.2016
	Proiectul de achiziție a locomotivelor și restructurare a infrastructurii
	50,0 mil.euro
	55,6
	25 ani
	flotantă
	5 ani

	8
	
	19.12.2016
	Proiectul „Gazoductul Ungheni-Chișinău”
	41,0 mil.euro
	42,8
	20 ani
	flotantă
	5 ani

	Banca Europeană pentru Reconstrucție și Dezvoltare

	9
	BERD
	19.12.2016
	Proiectul „Gazoductul Ungheni-Chișinău”
	41,0 mil.euro
	42,8
	16 ani
	flotantă
	3 ani

	Fondul Monetar Internațional

	
10
	FMI
	Legea nr.251 din 17.11.2016
	Mecanismul extins de creditare (ECF)
	43,1 mil. DST
	59,5
	10 ani
	0,0% până în 2018
	5,5 ani

	
	FMI
	Legea nr.250 din 17.11.2016
	Mecanismul de finanțare extinsă (EFF)
	31,4 mil. DST
	43,4
	10 ani
	flotantă
	4,5 ani

	Total
	x
	x
	x
	399,1
	x
	x
	x


 Sursă: Datele prezentate de MF.
Tabelul nr.10. Diferențe constatate la capitolul granturi în evidența TS și DGDP
	Indicatorii
	Inițial constatat
	Corectat

	
	total granturi
	proiecte finanțate din surse externe
	suport bugetar
	total granturi
	proiecte finanțate din surse externe
	suport bugetar

	Trezoreria de Stat
	1276,5
	324,5
	952,0
	1276,0
	324,0
	952,0

	DGDP
	1274,4
	322,4
	952,0
	1276,0
	324,0
	952,0


 Sursă: Datele prezentate de MF.
Tabelul nr.11. Deservirea datoriei de stat externe în anii 2014-2016
	
Anul
	Prevăzut în Legea bugetară anuală, mil.lei
	Total achitat
	Rambursarea principalului
	Plata dobânzilor și comisioanelor

	
	
	mil.dol.SUA
	mil.lei
	mil.dol.SUA
	mil.lei
	mil.dol.SUA
	mil.lei

	2016
	1406,7 
	69,6
	1391,9
	55,3
	1107,3
	14,3
	284,6

	2015
	1000,4
	51,8
	974,0
	38,5
	724,3
	13,3
	249,7

	2014
	945,1
	65,9
	920,0
	50,7
	705,9
	15,2
	214,1


 Sursă: Informația MF privind deservirea de facto zilnică a datoriei de stat externe pe împrumuturi pentru anii 2014-2016.













Tabelul nr.12. Beneficiarii recreditați în anul 2016 prin intermediul MF
	Nr
	Denumirea proiectului
	Beneficiarul recreditat
	U.M.
	Recreditat în anul 2016

	1
	
Proiectul de Construcție a Locuințelor Sociale, faza II
	Consiliul Raional Soroca
	mii euro
	727,8

	2
	
	Consiliul Raional Nisporeni
	mii euro
	485,2

	3
	
	Consiliul Raional Leova
	mii euro
	1235,0

	4
	
	Raionul Hâncești
	mii euro
	17,0

	5
	
	Raionul Ialoveni
	mii euro
	269,4

	6
	

Programul Filiera Vinului
	Basarabia L-Win Invest SRL
	mii euro
	250,0

	7
	
	SRL „Univers-Vin”
	mii euro
	450,0

	8
	
	SRL „Vin..Mileștii Mici”
	mii euro
	200,0

	9
	
	ÎM „Vinăria Purcari” SRL
	mii euro
	600,0

	10
	Programul Filiera Vinului Componenta „Operațiuni de leasing financiar”
	SRL „Raiffeisen Leasing”
	mii euro
	348,8

	11
	
	BC „Mobiasbanca”
	mii euro
	70,9

	12
	Proiectul „Împrumutul destinat reabilitării rețelelor de transport ale ÎS „Moldelectrica”
	ÎS „Moldelectrica”
	mii dol.SUA
	1161,4

	13
	Proiectul de îmbunătățire a eficienței sistemului de alimentare centralizată cu energie termică
	SA „Termoelectrica”
	mii dol.SUA
	14419,3

	
	
TOTAL
	mii euro
	4654,1

	
	
	mii dol.SUA
	15580,7

	
	
	mii lei
	408546,0


 Sursă: Raportul de stat privind recreditarea de stat pe anul 2016.

Tabelul nr.13. Împrumuturi recreditate în anul 2016 prin intermediul DLC și UCIP FIDA
	Nr. o/d
	Denumirea proiectului
	U.M.
	Recreditat în anul 2016

	Mijloace directe

	1
	Livada Moldovei
	mil.euro
	1,0 

	2
	Filiera Vinului
	mil.euro
	0,4

	3
	PAC 2 – Proiectul de Ameliorare a Competitivității, faza 2
	mil.lei
	5,8

	
	
	mil.dol.SUA
	0,8

	
	
	mil.euro
	1,0

	4
	FIDA V – Proiectul de Servicii Financiare Rurale și Dezvoltare a Businessului Agricol
	mil.lei
	19,2

	
	
	mil.dol.SUA
	0,2

	
	
	mil.euro
	0,3

	5
	FIDA VI – Programul Rural de Reziliență Economică
	mil.lei
	32,2

	
	
	mil.euro
	0,2

	
	Total
	mil.lei
	57,2

	
	
	mil.dol.SUA
	1,0

	
	
	mil.euro
	2,9

	Mijloace circulante

	6
	FIDA I – Proiectul de Finanțare Rurală și Dezvoltare a Întreprinderilor Mici
	mil.lei
	52,1

	
	
	mil.dol.SUA
	0,1 

	
	
	mil.euro
	0,2

	7
	FIDA II – Proiectul de Revitalizare a Agriculturii
	mil.lei
	57,9

	
	
	mil.euro
	0,1

	8
	FIDA III – Programul de Dezvoltare a Afacerilor Rurale
	mil.lei
	26,0

	
	
	mil.dol.SUA
	0,1

	9
	FIDA IV – Programul de Servicii Financiare Rurale și Marketing
	mil.lei
	21,6

	10
	FIDA V – Proiectul de Servicii Financiare Rurale și Dezvoltare a Businessului Agricol
	mil.lei
	12,1

	11
	FIDA VI – Programul Rural de Reziliență Economică
	mil.lei
	5,7

	12
	RISP I – Proiectul de Investiții și Servicii Rurale 1
	mil.lei
	67,9

	
	
	mil.euro
	0,2

	13
	RISP II – Proiectul de Investiții și Servicii Rurale 2
	mil.lei
	35,1

	
	
	mil.euro
	0,2

	14
	KfW – Proiectul „Crearea stațiilor de deservire agrotehnică”
	mil.lei
	24,3

	15
	PNAET – Programul Național de Abilitare Economică a Tinerilor
	mil.lei
	9,2

	16
	PAC 1 – Proiectul de Ameliorare a Competitivității
	mil.lei
	26,0

	
	
	mil.euro
	0,4

	17
	PAC 2 – Proiectul de Ameliorare a Competitivității 2
	mil.lei
	47,1

	
	
	mil.euro
	0,2

	18
	Filiera Vinului
	mil.lei
	6,7

	
	Total
	mil.lei
	391,7

	
	
	mil.dol.SUA
	0,2

	
	
	mil.euro
	1,3

	
	TOTAL general
	mil.lei
	448,9

	
	
	mil.dol.SUA
	1,2

	
	
	mil.euro
	4,2


 Sursă: Raportul de stat privind recreditarea de stat pe anul 2016.

Tabelul nr.14. Soldul mijloacelor recreditate de către DLC și UCIP FIDA prin intermediul IFP (echivalent în mil.lei)
	Nr. 
crt.
	Instituția financiară
	Soldul datoriei
	Soldul datoriei expirate

	1.
	BC „Moldova-Agroindbank” SA
	808,7
	-

	2.
	BC „Moldinconbank” SA
	819,5
	-

	3.
	BC „Victoriabank” SA
	225,9
	-

	4.
	BC „FinComBank” SA
	226,3
	-

	5.
	BC „Banca Socială” SA
	0,2
	-

	6.
	BC „Energbank” SA
	177,1
	-

	7.
	BC „Mobiasbanca” SA
	188,4
	-

	8.
	Corporația de Finanțare Rurală
	78,8
	-

	9.
	BC „ProCreditBank” SA
	217,1
	-

	10.
	BC „Universalbank” SA
	-
	-

	11.
	„Banca de Economii” SA
	-
	-

	12.
	BC „Comerțbank” SA
	71,4
	-

	13.
	BC „Eximbank” SA
	2,0
	-

	14.
	Î.M. „Moldcredit” SRL
	13,6
	-

	15.
	BC „EuroCreditBank” SA
	12,2
	-

	16.
	BC „Unibank” SA
	-
	-

	17.
	BC „Investprivatbank” SA
	1,4
	1,4

	
	TOTAL
	2844,6
	1,4


 Sursă: Raportul DLC privind activitatea de recreditare pe anul 2016.

Tabelul nr.15. Evoluția datoriilor debitorilor garantați față de MF în anii 2015-2016, mil.u.m.
	Nr.
d/o
	Denumirea agentului economic
	U.m.
	Sold la 31.12.2015
	Sold la 31.12.2016
	Modificări dintre soldul datoriei la 31.12.2015 și la 31.12.2016 în u.m.

	
	
	
	în valută
	în lei
	în valută
	în lei
	în valută
	în lei

	1
	2
	3
	6
	7
	6
	7
	10=6-4
	11=7-5

	1.
	SA „Flamingo-96”, mun. Bălți
	lei
	2,4
	2,4
	2,4
	2,4
	-
	-

	2.
	SA „Curcubeul Legumelor”, Căinari
	lei
	0,01
	0,01
	0,01
	0,01
	-
	-

	
	Total împrumuturi interne garantate
	
	
	2,41
	2,41
	2,41
	-
	-

	1.
	ÎM ,,Glass Container Company” SA, Chişinău
	dol.SUA
euro
	1,0
0,6
	34,0
	0,5
0,3
	15,5
	-0,5
-0,3
	-18,5


	2. 
	FCP „Asconi” SRL
	dol.SUA
	0,08
	1,5
	0,0
	0,0
	-0,08
	-1,5

	2.
	ÎM ,,Santek” SA, Taraclia
	euro
	16,0
	344,6
	16,3
	340,7
	+0,3
	-3,9

	3.
	SRL ,,Vininvest”, Chișinău
	dol.SUA
euro
	1,4
1,2
	53,6
	1,4
1,2
	53,2
	-
	-0,4

	4.
	Asociaţia ,,Moldinteragro”
	dol.SUA
	1,2
	23,6
	1,2
	24,0
	-
	+0,4

	5.
	ÎS ,,Moldtranselectro" 
	dol.SUA
	0,9
	17,0
	0,9
	18,0
	-
	+1,0

	6.
	SA ,,Termocom”
	dol.SUA
euro
	0,06
0,3
	8,3
	0,06
0,3
	7,5
	-
	-0.8

	
	Total împrumuturi externe garantate
	lei
dol.SUA
euro
	-
4,64
18,1
	482,6
	-
4,06
18,1
	458,9
	-
-0,58
0,0
	
-23,7

	 
	TOTAL
	lei
dol.SUA
euro
	2,41
4,64
18,1
	
485,0
	2,41
4,06
18,1
	
461,3
	-
-0,58
-
	
-23,7


 Sursă: Rapoartele privind datoriile debitorilor garantați față de MF pe anii 2015-2016.
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Figura nr.1
 Sursă: Informația privind dinamica ratei anuale a dobânzii la VMS în anul 2015; Informația privind rata de bază a BNM în anul 2015; Informația privind rata medie la credite și depozite în anul 2015.
Figura nr.2 
 Sursă: Informația privind dinamica ratei anuale a dobânzii la VMS în anul 2016; Informația privind rata de bază a BNM în anul 2016; Informația privind rata medie la credite și depozite în anul 2016.













Figura nr.3
 Sursă: Informația privind dinamica ratei anuale a dobânzii la VMS cu scadența până la 1 an în anul 2016; Informația privind rata de bază a BNM în anul 2016; Informația privind rata medie lunară la credite și depozite cu scadența până la 1 an în anul 2016.
Figura nr.4
 Sursă: Informația privind dinamica ratei anuale a dobânzii la VMS cu scadența de 2-5 ani în anul 2016; Informația privind rata de bază a BNM în anul 2016; Informația privind rata medie lunară la credite și depozite cu scadența de 2-5 ani în anul 2016.







Figura nr.5
 Sursă: Informația privind dinamica ratei anuale a dobânzii la VMS în anii 2015-2016; Informația privind rata de bază a BNM în anii 2015-2016.
Figura nr.6
 Sursă: Informația privind dinamica ratei anuale a dobânzii la VMS în anii 2015-2016; Informația privind rata de bază a BNM în anii 2015-2016.








Figura nr.7
  Sursă: Informația privind dinamica ratei anuale a dobânzii la VMS în anii 2015-2016; Informația privind rata de bază a BNM în anii 2015-2016.
Figura nr.8
 Sursă: Rapoartele privind situația în domeniul datoriei sectorului public, garanțiilor de stat și recreditării de stat pe anii 2009-2016.
Figura nr.9
 Sursă: Rapoartele privind situația în domeniul datoriei sectorului public, garanțiilor de stat și recreditării de stat pe anii 2009-2016.
GLOSAR
	Datorie a sectorului public
	totalitatea datoriei de stat, a datoriei unităților administrativ-teritoriale, a datoriei Băncii Naționale a Moldovei, a datoriei ce rezultă din împrumuturile interne și externe ale întreprinderilor de stat/municipale și ale societăților comerciale cu capital integral sau majoritar public.


	Datorie de stat
	obligațiile contractuale pecuniare curente și scadente ale statului și dobânzile datorate și neonorate, apărute din calitatea statului de debitor sau fidejusor, fiind contractate, în numele Republicii Moldova, de Guvern, prin intermediul Ministerului Finanțelor, în monedă națională sau în valută străină.


	Datorie de stat externă
	parte integrantă a datoriei de stat reprezentând totalul sumelor obligațiilor neonorate și dobânzilor datorate și neonorate, contractate, în numele Republicii Moldova, de Guvern, prin intermediul Ministerului Finanțelor, de la nerezidenții Republicii Moldova. Valorile mobiliare de stat emise pentru a fi plasate pe piețele financiare internaționale, care sunt procurate de rezidenți ai Republicii Moldova sunt atribuite datoriei de stat externe. 


	Deservire a datoriei
	plata sumei principale, a dobânzii și a altor sume aferente, prevăzute în contractele din care rezultă datoria.


	Instrument al datoriei
	obligație financiară ce presupune efectuarea plăților sumei principale și/sau a dobânzii de către debitor în favoarea creditorului la o anumită dată în viitor.


	Recreditare
	acordarea de împrumut beneficiarilor recreditării din contul mijloacelor obținute din împrumuturi de stat.

	Sumă principală 
	sumă acordată în cadrul unui împrumut.

	Valoare mobiliară de stat

	instrument al datoriei de stat emis în formă de titlu financiar negociabil.


	Politica bugetar-fiscală
	set de măsuri legate de formarea, administrarea și utilizarea resurselor bugetare pentru realizarea priorităților de politici economice și sociale.




Evoluția ponderii datoriei sectorului public în PIB
PIB, mil.lei	
2014	2015	2016	112050	122563	134476	Datoria sectorului public, mil.lei 	
2014	2015	2016	36402.199999999997	43269.2	59371.9	Ponderea datoriei sectorului public în PIB	



2014	2015	2016	0.32500000000000001	0.35299999999999998	0.442	




Evoluția datoriei de stat externe, datoriei de stat interne și a ponderii datoriei de stat în PIB, în anii 2012-2016
Datoria de stat externă	16845,8

2012	2013	2014	2015	2016	15025.8	23175.3	20395.3	26283.8	29266.2	Datoria de stat internă	6675,8
7075,4

2012	2013	2014	2015	2016	6158.9	8715.9	7075.3	7225.4	21519.599999999999	Datoria de stat/PIB	23,4

2012	2013	2014	2015	2016	0.24	0.23400000000000001	0.245	0.27300000000000002	0.378	




Evoluția datoriei de stat interne și externe în anii 2014-2016, mil.lei
Datoria internă	7075,4

2014	2015	2016	7075.3	7225.4	21519.599999999999	Datoria externă	26283,8

2014	2015	2016	20395.3	26283.4	29266.2	



Evoluția datoriei de stat interne în anii 2013-2016, mil.lei
Column1	




2013	2014	2015	2016	6675.79	7075.36	7225.43	21519.62	Column2	2013	2014	2015	2016	Column3	2013	2014	2015	2016	


Structura VMS comercializate în anii 2014-2016, %
21 zile	
2014	2015	2016	1.3	91 zile	
2014	2015	2016	24.6	31.9	28.9	182 zile 	
2014	2015	2016	42.5	34.700000000000003	31.3	364 zile	
2014	2015	2016	30.4	31.6	38.299999999999997	2 ani	
2014	2015	2016	1.2	0.4	1.2	3 ani	
2014	2015	2016	1.3	0.1	0.3	



Rezultatele de comercializare a VMS în anul 2016, mil.lei
Volumul ofertei	
Ianuarie	Februarie	Martie	Aprlie	Mai	Iunie	Iulie	August	Septembrie	Octombrie	Noiembrie	Decembrie	1015	1015	1265	1015	895	1195	1015	645	765	670	670	830	Volumul cererii	
Ianuarie	Februarie	Martie	Aprlie	Mai	Iunie	Iulie	August	Septembrie	Octombrie	Noiembrie	Decembrie	1151.0999999999999	1505.7	1573.4	1695.7	2286.11	1630.9	1850.4	1284.7	1557.8	937.1	1402.9	1825.7	Volumul comercializat	
Ianuarie	Februarie	Martie	Aprlie	Mai	Iunie	Iulie	August	Septembrie	Octombrie	Noiembrie	Decembrie	1028.9000000000001	1175.7	1285.7	979.8	917.7	1275.0999999999999	1062.9000000000001	608.5	747.8	647.1	660.8	860.4	Rata medie ponderată a dobânzii	
Ianuarie	Februarie	Martie	Aprlie	Mai	Iunie	Iulie	August	Septembrie	Octombrie	Noiembrie	Decembrie	25.29	25.05	24.05	22.66	15.74	11.6	12.54	10.67	9.06	8.15	7.96	6.3	




Investitorii bancari și nebancari în VMS în circulație, 
în anii 2014-2016
Investitori bancari	
2014	2015	2016	7601.2	6390.5	5595.5	Investitori nebancari	
2014	2015	2016	599.5	1295.8	1209.3	


Ponderea VMS comercializate pe piața primară în aspectul investitorilor în anii 2012-2016
Băncile comerciale	
2014	2015	2016	0.92700000000000005	0.84399999999999997	0.84099999999999997	Alți clienți	
2014	2015	2016	7.2999999999999995E-2	0.156	0.159	


Dinamica ratei anuale a dobânzii la VMS în anii 2014-2016
Rata medie ponderată a dobânzii pentru anul 2014	
Ianuarie	Februarie	Martie	Aprilie	Mai	Iunie	Iulie	August	Septembrie	Octombrie	Noiembrie	Decembrie	6.29	5.17	5.46	5.84	6.18	6.24	7	7.99	7.48	6.94	7.53	8.89	Rata medie ponderată a dobânzii pentru anul 2015	
Ianuarie	Februarie	Martie	Aprilie	Mai	Iunie	Iulie	August	Septembrie	Octombrie	Noiembrie	Decembrie	11.59	13.2	19.420000000000002	19.91	18.38	16.98	18.829999999999998	21.12	23.51	24.56	24.5	24.86	Rata medie ponderată a dobânzii pentru anul 2016	
Ianuarie	Februarie	Martie	Aprilie	Mai	Iunie	Iulie	August	Septembrie	Octombrie	Noiembrie	Decembrie	25.29	25.05	24.05	22.66	15.74	11.6	12.54	10.67	9.06	8.15	7.96	6.3	



Cheltuielile bugetului de stat pentru deservirea datoriei de stat interne în anii 2014-2016, mil.lei
2014	
Tr.I	Tr.II	Tr.III	Tr.IV	Anual	84.7	89.5	92.4	111	377.6	2015	
Tr.I	Tr.II	Tr.III	Tr.IV	Anual	106.1	154.1	221.8	311.5	793.5	2016	
Tr.I	Tr.II	Tr.III	Tr.IV	Anual	318.89999999999998	428.1	338.5	377	1462.5	



Prognoza rambursării sumei de principal în anii 2017-2053 
Principal 	

2017	2018	2019	2020	2021	2022	2023	2024	2025	2026	2027	2028	2029	2030	2031	2032	2033	2034	2035	2036	2037	2038	2039	2040	2041	2042	2043	2044	2045	2046	2047	2048	2049	2050	2051	2052	2053	70.5	84.7	91.3	100.1	84.8	87.1	66.099999999999994	63.7	60.6	58.5	52.7	51.5	49.5	44.6	39.799999999999997	36.799999999999997	32.6	28.2	25.7	25.7	24.6	20.399999999999999	18.399999999999999	16.8	16.2	14.4	12.3	8	7.1	5.7	3.8	2.4	1.2	0.7	0.1	0.1	0.1	
mil.dol.SUA


Evoluția datoriilor beneficiarilor recreditați în anii 2012-2016, mil.lei 
soldul datoriei	
2012	2013	2014	2015	2016	3385.7	3772.3	4308.6000000000004	5237.6000000000004	4959.8999999999996	datoria cu termen expirat	
2012	2013	2014	2015	2016	572.9	494.1	519.20000000000005	575.5	342.9	


Structura datoriilor beneficiarilor recreditați în anul 2016, mil.lei
curente	total 	MF	DLC și FIDA	4617	1773.9	2843.1	cu termen de achitare expirat	total 	MF	DLC și FIDA	342.9	341.5	1.4	


Evoluția ratelor dobânzilor la instrumentele financiare în anul 2015
Rata medie ponderată la VMS	
I 	II	III 	IV 	V 	VI 	VII	VIII 	IX 	X 	XI 	XII 	11.59	13.2	19.420000000000002	19.91	18.38	16.98	18.829999999999998	21.12	23.51	24.56	24.5	24.86	Rata de bază a BNM	
I 	II	III 	IV 	V 	VI 	VII	VIII 	IX 	X 	XI 	XII 	8.5	13.5	13.5	13.5	14.5	15.5	17.5	17.5	19.5	19.5	19.5	19.5	Rata medie la credite	
I 	II	III 	IV 	V 	VI 	VII	VIII 	IX 	X 	XI 	XII 	10.67	11.03	11.43	11.77	11.99	12.06	12.14	12.42	12.71	12.85	13.27	13.48	Rata medie la depozite	
I 	II	III 	IV 	V 	VI 	VII	VIII 	IX 	X 	XI 	XII 	7.71	7.93	8.9700000000000006	9.61	10.14	10.57	11.03	11.81	12.7	13.23	13.7	14.14	



Evoluția ratelor dobânzilor la instrumentele financiare în anul 2016
Rata medie ponderată la VMS	
I 	II	III 	IV 	V 	VI 	VII	VIII 	IX 	X 	XI 	XII 	25.29	25.05	24.05	22.66	15.74	11.6	12.54	10.67	9.06	8.15	7.96	6.3	Rata de bază a BNM	
I 	II	III 	IV 	V 	VI 	VII	VIII 	IX 	X 	XI 	XII 	19.5	19	17	15	13	10	10	10	9.5	9	9	9	Rata medie la credite	
I 	II	III 	IV 	V 	VI 	VII	VIII 	IX 	X 	XI 	XII 	13.53	13.6	13.63	13.66	13.53	13.33	13.19	12.82	12.53	12.39	12.07	11.81	Rata medie la depozite	
I 	II	III 	IV 	V 	VI 	VII	VIII 	IX 	X 	XI 	XII 	14.73	15.12	15.41	15.42	15.05	14.25	12.81	10.119999999999999	9.9700000000000006	9.48	8.9	8.51	



Ratele dobânzilor pentru instrumentele financiare cu termenul de scadență până la 1 an, în anul 2016
Rata medie ponderată la VMS	
I 	II	III 	IV 	V 	VI 	VII	VIII 	IX 	X 	XI 	XII 	25.3	25.05	24.05	22.66	15.62	11.52	12.54	10.61	9.01	8.1199999999999992	7.94	6.25	Rata de bază a BNM	
I 	II	III 	IV 	V 	VI 	VII	VIII 	IX 	X 	XI 	XII 	19.5	19	17	15	13	10	10	10	9.5	9	9	9	Rata medie lunară la credite	
I 	II	III 	IV 	V 	VI 	VII	VIII 	IX 	X 	XI 	XII 	13.48	13.38	13.35	13.35	13.36	13.15	12.94	12.32	12.1	11.92	11.5	11.45	Rata medie lunară la depozite	
I 	II	III 	IV 	V 	VI 	VII	VIII 	IX 	X 	XI 	XII 	15.36	15.7	15.93	15.88	15.45	14.5	12.86	9.86	9.67	9.15	8.52	8.16	



Ratele dobânzilor pentru instrumentele financiare cu termenul de scadență 2-5 ani, în anul 2016
Rata medie ponderată la VMS	
I 	II	III 	IV 	V 	VI 	VII	VIII 	IX 	X 	XI 	XII 	24.89	24.96	24.87	24.37	23.32	16.25	12.24	12.29	11.24	8.99	8.24	7.5	Rata de bază a BNM	
I 	II	III 	IV 	V 	VI 	VII	VIII 	IX 	X 	XI 	XII 	19.5	19	17	15	13	10	10	10	9.5	9	9	9	Rata medie lunară la credite	
I 	II	III 	IV 	V 	VI 	VII	VIII 	IX 	X 	XI 	XII 	13.78	13.84	13.88	13.87	13.81	13.54	13.44	13.09	12.79	12.62	12.27	11.96	Rata medie lunară la depozite	

I 	II	III 	IV 	V 	VI 	VII	VIII 	IX 	X 	XI 	XII 	11.7	12.17	12.61	12.89	13.08	12.99	12.95	12.08	12.2	11.92	11.61	10.87	



Evoluția ratelor de dobândă la VMS emise pe 91 zile în anii 2015-2016  
Rata dobânzii la VMS 	
Ianuarie 2015	Februarie 2015	Martie 2015	Aprilie 2015	Mai 2015	Iunie 2015	Iulie 2015	August 2015	Septembrie 2015	Octombrie 2015	Noiembrie 2015	Decembrie 2015	Ianuarie 2016	Februarie 2016	Martie 2016	Aprilie 2016	Mai 2016	Iunie 2016	Iulie 2016	August 2016	Septembrie 2016	Octombrie 2016	Noiembrie 2016	Decembrie 2016	6.98	9.81	18.21	18.36	17.22	15.94	17.53	20.92	22.91	23.79	23.46	23.9	24.23	24.16	23.63	22.65	16.2	11.53	11.91	10.14	9	7.87	7.7	5.84	Rata de bază a BNM	
Ianuarie 2015	Februarie 2015	Martie 2015	Aprilie 2015	Mai 2015	Iunie 2015	Iulie 2015	August 2015	Septembrie 2015	Octombrie 2015	Noiembrie 2015	Decembrie 2015	Ianuarie 2016	Februarie 2016	Martie 2016	Aprilie 2016	Mai 2016	Iunie 2016	Iulie 2016	August 2016	Septembrie 2016	Octombrie 2016	Noiembrie 2016	Decembrie 2016	8.5	13.5	13.5	13.5	14.5	15.5	17.5	17.5	19.5	19.5	19.5	19.5	19.5	19	17	15	13	10	10	10	9.5	9	9	9	Δ - marja	
Ianuarie 2015	Februarie 2015	Martie 2015	Aprilie 2015	Mai 2015	Iunie 2015	Iulie 2015	August 2015	Septembrie 2015	Octombrie 2015	Noiembrie 2015	Decembrie 2015	Ianuarie 2016	Februarie 2016	Martie 2016	Aprilie 2016	Mai 2016	Iunie 2016	Iulie 2016	August 2016	Septembrie 2016	Octombrie 2016	Noiembrie 2016	Decembrie 2016	-1.5199999999999996	-3.6899999999999995	4.7100000000000009	4.8599999999999994	2.7199999999999989	0.4399999999999995	3.0000000000001137E-2	3.4200000000000017	3.41	4.2899999999999991	3.9600000000000009	4.3999999999999986	4.7300000000000004	5.16	6.629999999999999	7.6499999999999986	3.1999999999999993	1.5299999999999994	1.9100000000000001	0.14000000000000057	-0.5	-1.1299999999999999	-1.2999999999999998	-3.16	



Evoluția ratelor de dobândă la VMS emise pe 182 zile în anii 2015-2016  
Rata dobânzii la VMS	
Ianuarie 2015	Februarie 2015	Martie 2015	Aprilie 2015	Mai 2015	Iunie 2015	Iulie 2015	August 2015	Septembrie 2015	Octombrie 2015	Noiembrie 2015	Decembrie 2015	Ianuarie 2016	Februarie 2016	Martie 2016	Aprilie 2016	Mai 2016	Iunie 2016	Iulie 2016	August 2016	Septembrie 2016	Octombrie 2016	Noiembrie 2016	Decembrie 2016	12.52	13.88	19.78	20.32	18.86	17.13	19.149999999999999	21.39	23.15	24.14	24.27	24.7	24.86	24.73	24.22	23	16.11	11.51	12.38	10.58	9.15	8.1199999999999992	7.95	6.27	Rata de bază a BNM	
Ianuarie 2015	Februarie 2015	Martie 2015	Aprilie 2015	Mai 2015	Iunie 2015	Iulie 2015	August 2015	Septembrie 2015	Octombrie 2015	Noiembrie 2015	Decembrie 2015	Ianuarie 2016	Februarie 2016	Martie 2016	Aprilie 2016	Mai 2016	Iunie 2016	Iulie 2016	August 2016	Septembrie 2016	Octombrie 2016	Noiembrie 2016	Decembrie 2016	8.5	13.5	13.5	13.5	14.5	15.5	17.5	17.5	19.5	19.5	19.5	19.5	19.5	19	17	15	13	10	10	10	9.5	9	9	9	Δ - marja	
Ianuarie 2015	Februarie 2015	Martie 2015	Aprilie 2015	Mai 2015	Iunie 2015	Iulie 2015	August 2015	Septembrie 2015	Octombrie 2015	Noiembrie 2015	Decembrie 2015	Ianuarie 2016	Februarie 2016	Martie 2016	Aprilie 2016	Mai 2016	Iunie 2016	Iulie 2016	August 2016	Septembrie 2016	Octombrie 2016	Noiembrie 2016	Decembrie 2016	4.0199999999999996	0.38000000000000078	6.2800000000000011	6.82	4.3599999999999994	1.629999999999999	1.6499999999999986	3.8900000000000006	3.6499999999999986	4.6400000000000006	4.7699999999999996	5.1999999999999993	5.3599999999999994	5.73	7.2199999999999989	8	3.1099999999999994	1.5099999999999998	2.3800000000000008	0.58000000000000007	-0.34999999999999964	-0.88000000000000078	-1.0499999999999998	-2.7300000000000004	



Evoluția ratelor dobânzii la VMS emise pe 364 zile în anii 2015-2016
Rata dobânzii la VMS	
Ianuarie 2015	Februarie 2015	Martie 2015	Aprilie 2015	Mai 2015	Iunie 2015	Iulie 2015	August 2015	Septembrie 2015	Octombrie 2015	Noiembrie 2015	Decembrie 2015	Ianuarie 2016	Februarie 2016	Martie 2016	Aprilie 2016	Mai 2016	Iunie 2016	Iulie 2016	August 2016	Septembrie 2016	Octombrie 2016	Noiembrie 2016	Decembrie 2016	13.18	14.7	20.07	20.69	18.940000000000001	17.559999999999999	19.600000000000001	22.2	24.43	26.11	26.15	26.34	26.5	26.1	24.3	22.34	14.77	11.52	13.16	10.97	8.89	8.2899999999999991	8.07	6.47	Rata de bază a BNM	

Ianuarie 2015	Februarie 2015	Martie 2015	Aprilie 2015	Mai 2015	Iunie 2015	Iulie 2015	August 2015	Septembrie 2015	Octombrie 2015	Noiembrie 2015	Decembrie 2015	Ianuarie 2016	Februarie 2016	Martie 2016	Aprilie 2016	Mai 2016	Iunie 2016	Iulie 2016	August 2016	Septembrie 2016	Octombrie 2016	Noiembrie 2016	Decembrie 2016	8.5	13.5	13.5	13.5	14.5	15.5	17.5	17.5	19.5	19.5	19.5	19.5	19.5	19	17	15	13	10	10	10	9.5	9	9	9	Δ - marja	
Ianuarie 2015	Februarie 2015	Martie 2015	Aprilie 2015	Mai 2015	Iunie 2015	Iulie 2015	August 2015	Septembrie 2015	Octombrie 2015	Noiembrie 2015	Decembrie 2015	Ianuarie 2016	Februarie 2016	Martie 2016	Aprilie 2016	Mai 2016	Iunie 2016	Iulie 2016	August 2016	Septembrie 2016	Octombrie 2016	Noiembrie 2016	Decembrie 2016	4.68	1.1999999999999993	6.57	7.1900000000000013	4.4400000000000013	2.0599999999999987	2.1000000000000014	4.6999999999999993	4.93	6.6099999999999994	6.6499999999999986	6.84	7	7.1000000000000014	7.3000000000000007	7.34	1.7699999999999996	1.5199999999999996	3.16	0.97000000000000064	-0.60999999999999943	-0.71000000000000085	-0.92999999999999972	-2.5300000000000002	



Ratele nominale medii anuale ponderate ale dobînzii la VMS emise pe piața primară și VMS convertite în anii 2009-2016
Rata la VMS comercializate pe piața primară	
2009	2010	2011	2012	2013	2014	2015	2016	9.35	6.99	11.43	6.1	5.55	6.72	20.13	15.76	Rata la VMS convertite	
2009	2010	2011	2012	2013	2014	2015	2016	14.2	5.94	9.4	7	4.28	4.6100000000000003	13.57	18.73	



Valorile mobiliare de stat convertite
VMS convertite, mil.lei	
2009	2010	2011	2012	2013	2014	2015	2016	2213.4	2213.4	2213.4	2063.4	2063.4	2063.4	2063.4	2063.4	Suma dobânzilor achitate pentru VMS convertite, mil.lei	
2009	2010	2011	2012	2013	2014	2015	2016	352.8	131.1	207.4	155	88.1	94.7	284.39999999999998	376.4	Rata nominală medie anuală ponderată a dobânzii,%	
2009	2010	2011	2012	2013	2014	2015	2016	14.2	5.94	9.4	7	4.28	4.6100000000000003	13.57	18.73	
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