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Lista de acronime

AID — Asociatia Internationala de Dezvoltare

AMF — Asistenta macrofinanciara

APL — Administratia publica locala

BEI — Banca Europeana de Investitii

BERD — Banca Europeana pentru Reconstructie si Dezvoltare
BIRD — Banca Internationala pentru Reconstructie si Dezvoltare
BNM — Banca Nationala a Moldovei

DST — Drepturi speciale de tragere

EUR — Euro

ECF — Mecanismul extins de creditare

EFF — Mecanismul de finantare extinsa

FMI — Fondul Monetar International

PIB — Produsul Intern Brut

USD - Dolar SUA



Cresterea suportului extern in contextul noilor realitati politice

Schimbarile politice din 2021 au adus un suflu nou in relatiile Republicii Moldova cu
partenerii de dezvoltare, fiind dinamizate agendele de suport, in special odata cu
avansarea relatiilor cu FMI si Comisia Europeana. Aceasta a sporit rezilienta tarii in
contextul crizelor ce au urmat pe plan energetic, pandemic si de securitate. in anul 2021,
sectorul public (Guvernul, BNM, administratia publica locala, corporatiile publice) a obtinut
asistenta externa sub forma de imprumuturi si alocari de DST in valoare de 613 mil. USD (Figura
1). Aceasta suma este cu 10% mai mare decat cea inregistrata in anul 2020, cand Republica
Moldova a beneficiat de suport extern sporit in legatura cu declansarea pandemiei Covid-19.Se
remarca o crestere substantiala a tragerilor in a doua jumatate a anului 2021, determinata, in
principal, de suportul oferit de FMI si Comisia Europeana. Suportul extern sub forma de granturi,
asistenta tehnica, ajutoare umanitare si transferuri de capital, de asemenea, a inregistrat o
crestere remarcabila si a totalizat 201 mil. USD, dublu comparativ cu anul 2020. Rolul principal
in majorarea asistentei externe nerambursabile i-a revenit grantului de 60 mil. EUR obtinut la
sfarsitul anului de la Comisia Europeana pentru atenuarea impactului socio-economic al cresterii
preturilor la gazele naturale.

Figura 1. Asistenta externa rambursabila si nerambursabila primita de sectorul public al
Republicii Moldova, mil. USD
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Sursa: calculele Expert-Grup in baza datelor BNM (Balanta de plati)

Granturi, asistenta tehnicd, transferuri de capital: calculate ca suma articolelor Cooperarea internationald curenta si
Transferuri de capital, credit, administratia publica

Trageri/framburséri de imprumuturi si alocéari de DST: calculate ca suma articolelor Alte investitii - imprumuturi, banca
centrala si administratia publica si Drepturi speciale de tragere (alocéri)

Cresterea finantarilor si creditelor externe din ultima perioada nu implica careva riscuri
majore, deoarece Republica Moldova are un nivel scazut de indatorare. Din contra, exista
spatiu aditional pentru contractarea de alte credite externe, in special, in contextul
necesarului de finantare din 2022. Cresterea volumului de Tmprumuturi externe atrase pe
parcursul anului 2021 nu a cauzat vreo majorare alarmanta a datoriei externe a sectorului public,
indicatorii de indatorare situandu-se mult sub limitele critice recomandate pentru Republica
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Moldova (limitele se stabilesc de FMI si Banca Mondiala in functie de calitatea politicilor si a
institutiilor Tn diferite tari)!. Astfel, raportul datoriei externe publice la PIB la sfarsitul anului 2021
a constituit circa 20% (limita fiind de 55%) (Figura 2). Daca sectorul public al Republicii Moldova
ar mai imprumuta din exterior aproximativ 2 miliarde USD, atunci raportul datoriei externe publice
la PIB ar ajunge la 35%.

Figura 2. Indicatorii de indatorare externa a sectorului public al Republicii Moldova
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Surse: calculele Expert-Grup in baza datelor BNM, Ministerului Finantelor si BNS

Capacitatea Republicii Moldova de a atrage mai multe credite externe pentru dezvoltare
este confirmata si de faptul ca, pana in prezent, tara s-a imprumutat mai putin fata de
regiune. Republica Moldova se afla printre tarile cu cele mai scazute grade de indatorare externa
a sectorului public din regiune: la sfarsitul anului 2020, datoria externa publica si public garantata
a Republicii Moldova a totalizat 2 430 mil. USD sau 21% relativ la PIB, ceea ce este la acelasi
nivel cu Cehia si sub nivelul inregistrat de multe alte tari din regiune (Figura 3).

1 https://www.imf.org/external/pubs/ft/dsa/lic.htm
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Figura 3. Datoria externa publica si public garantata / PIB, 31.12.2020, tari selectate, %
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Sursa: calculele Expert-Grup in baza datelor Bancii Mondiale (QEDS & International Debt Statistics)

Pe langa faptul ca Republica Moldova are un nivel relativ scazut de indatorare, majoritatea
creditelor externe contractate pana in prezent au fost in conditii preferentiale, in cadrul
relatiilor cu partenerii de dezvoltare strategici ai tarii. Astfel, sub aspectul distributiei datoriei
externe a sectorului public pe creditori, conform situatiei din 31.12.2021, principalii creditori sunt:
FMI cu 33% din total, Banca Mondiala (AID si BIRD) —30%, BEI — 14%, Comisia Europeana —
6%, BERD — 5% (Figura 4).

Figura 4. Datoria externa sub forma de imprumuturi si alocari de DST a sectorului public,
pe creditori, mil. USD

31.03. 30.06. 30.09. 31.12. 31.03. 30.06. 30.09. 31.12.

20 20 20 20 21 21 21 21
Total 1872 2147 2205 2430 2361 2457 2624 2731

Banca Nationala a Moldovei 170 161 149 141 126 115 335 92
Fondul Monetar International 170 161 149 141 126 115 335 92
Administratia publica 1702 1987 2056 2289 2234 2342 2289 2639
Datoria de stat directa 1666 1941 2010 2242 2189 2296 2239 2586
Fondul Monetar International 275 513 518 528 519 520 515 820
Asociatia Internationala de Dezvoltare 613 622 645 680 667 712 702 701
Banca Europeana de Investitii 273 283 312 383 396 405 394 391
Comisia Europeana 2 23 47 110 106 107 105 159
Banca Europeana pentru Reconstructie si Dezvoltare 75 86 90 120 118 122 120 129
Banca Internationala pentru Reconstructie si Dezvoltare 99 102 107 112 117 117 117 112
Banca de Dezvoltare a Consiliului Europei 30 30 32 45 43 87 83 80
Fondul International pentru Dezvoltare Agricola 69 72 75 76 75 78 78 77
Japonia 58 58 59 60 55 55 54 52
Austria 23 22 23 23 22 21 21 19
SUA 24 24 23 21 20 20 19 17
Rusia 30 30 25 25 20 20 15 15
Germania 13 13 13 13 11 11 10 9




31.03. 30.06. 30.09. 31.12. 31.03. 30.06. 30.09. 31.12.

20 20 20 20 21 21 21 21

Roménia 60 61 41 43 19 19 6
Polonia 0 0 1 1 1 1

Datoria unitatilor administrativ-teritoriale 13 13 13 13 13 14 19 20
Banca Europeana de Investitii 10 10 10 11 10 10 16 16
Banca Europeana pentru Reconstructie si Dezvoltare 3 2 2 3
Nordic Environment Finance Corporation 0
Corporatia Financiara Internationala 1 0

Datoria corporatiilor publice 23 33 34 34 33 32 31 32
Banca Europeana de Investitii 5 16 17 18 17 17 17 16
Banca Europeana pentru Reconstructie si Dezvoltare 16 16 16 15 14 14 14 15

Sursa: BNM (Datoria externa)

Noul Memorandum cu FMI: un nou suflu de incredere din partea
partenerilor de dezvoltare

Noul Memorandum cu FMI ofera o flexibilitate fara precedent, fiind orientat in special pentru
sustinerea bugetului de stat, spre deosebire de principiile clasice prin care FMI sustinea in
mod prioritar balanta de plati. La sfarsitul anului 2021 a fost incheiat un nou Acord cu Fondul
Monetar International care prevede alocarea a 400 milioane DST (echivalentul a 558,3 mil. USD)
in urmatorii trei ani prin intermediul Mecanismului extins de creditare (ECF) si Mecanismului de
finantare extinsa (EFF)2. Este preconizat ca circa 80% din asistenta financiara sa fie directionata
pentru suportul bugetar, iar restul pentru acoperirea rezervelor BNM.

Memorandumul cu FMI sugereaza ca Republica Moldova are suficiente resurse pentru a face
fata eventualelor socuri macrofinanciare, dar are mai mare nevoie acum de mecanisme
fiscale si bugetare pentru a sustine paturile vulnerabile in conditii de criza. Scopul acordului
este de a sustine redresarea economiei post-pandemie si a aborda nevoile stringente de dezvoltare
ale Republicii Moldova. Programul va permite autoritatilor sa intervina in solutionarea problemelor
structurale, inclusiv ce tin de guvernarea fiscala, financiara, reglementarea mediului de afaceri, dar
si sa elaboreze politici macroeconomice necesare pentru o crestere si dezvoltare incluziva si
sustenabila.

Debursarea transelor din cadrul Memorandumului cu FMI va depinde de progresul unor
reforme critice de guvernanta in sectorul bugetar, financiar si al intreprinderilor de stat. Este
important de mentionat ca acest acord este bazat pe un program de reforme economice, finantarea
fiind conditionatad de progresul inregistrat de Guvern in livrarea angajamentelor asumate pe mai
multe dimensiuni cum ar fi: (i) reformarea si consolidarea administrarii bugetar-fiscale; (ii) sporirea
rezilientei guvernantei in sectorul financiar; (jii) fortificarea statului de drept si combaterea coruptiei;
si (iv) reformarea sectorului intreprinderilor de stat si a sectorului energetic. Pentru monitorizarea
progreselor de implementare, programul prevede realizarea rapoartelor de evaluare semestriale
(in total 6 la numar). Evaluarea va urmari inclusiv respectarea criteriilor cantitative de performanta
(plafonul deficitului de numerar al administratiei publice si nivelul minim al activelor de rezerva ale
BNM), criteriului de performanta continud (plafonul de acumulare a restantelor la plati externe) si

2 Scadenta imprumutului este de 10 ani, cu Tnceperea rambursarii la expirarea a 5,5 ani de la fiecare tragere efectuata din cadrul
ECF si 4,5 ani din cadrul EFF. Rata dobanzii pentru tragerile din cadrul EFF este flotanta, la moment aceasta constituie circa 1,3%,
iar a celor trase din cadrul ECF a fost stabilita la 0% pana in anul 2023 si va fi revizuita ulterior.
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a fintelor indicative (nivelul maxim al cheltuielilor pentru salarizarea administratiei publice; nivelul
minim al cheltuielilor alocate pentru dimensiunea sociala si de dezvoltare), dupa cum au fost
agreate in acord. Capacitatea de rambursare a imprumutului este evaluata ca fiind satisfacatoare,
care nu prevede riscuri de neonorare a obligatiunilor la termen. Cu toate acestea, principala
provocare in implementarea acordului tine de capacitatile institutionale de a realiza reformele
necesare, dar si de provocarile mediului extern, cum ar fi volatilitatea privind preturile pe piata
energetica si tensiunile geopolitice din regiune. Realizarea angajamentelor asumate in cadrul
acordului cu FMI este esentiala nu doar din perspectiva obtinerii suportului bugetar prevazut
propriu-zis in acord, dar si valorificarii finantarilor oferite de alti parteneri externi, deblocarea céarora
este conditionata de progresul vis-a-vis de aceste angajamente.

Suport financiar substantial din partea UE

Uniunea Europeana a anuntat in iunie 2021 un pachet de suport financiar fara precedent
pentru Republica Moldova in volum de pana la 600 mil. EUR pentru perioada 2022-2024,
care va sustine redresarea economica a tarii. Totusi, este necesar de urgentat intrarea in
vigoare a suportului financiar si debursarile in cadrul programului respectiv, avand in
vedere noile provocari in contextul crizei de securitate din regiune. Banii urmeaza sa fie
debursati sub forméa de asistentd macrofinanciara, granturi si investitii, cu scopul de a sustine o
recuperare durabild si incluzivd dupa criza Covid-19. Planul incd nu a fost concretizat in
memorandumuri detaliate, dar conform declaratiilor preliminare3, el va tinti 5 domenii:
managementul finantelor publice si guvernantd economica; economie competitiva, comert si
IMM-uri; infrastructura; educatie si ocupare; reforma statului de drept si a justitiei. Planul de
redresare economica presupune un sir de conditionalitati stricte. Debursarea se va face dupa
principiul ,mai mult pentru mai mult”, in baza progresului reformelor.

Debursarile vor depinde de capacitatea tarii de a face reforme, inclusiv de implementarea
conditionalitatilor din cadrul Memorandumului cu FMI. Ca parte a Planului de redresare
economica, Parlamentul European a aprobat in martie 2022 oferirea Republicii Moldova a unei
noi asistente macrofinanciare (AMF) de 150 mil. EUR, din care 30 mil. EUR sub forma de granturi
si 120 mil. EUR in imprumuturi pe termen mediu, cu conditii favorabile de finantare*. Scopul AMF
este reducerea vulnerabilitatilor fiscale si sustinerea balantei de plati. AMF insoteste noul program
al tarii cu FMI, aprobat in decembrie 2021, astfel, debursarile vor fi conditionate de progresul
satisfacator al programului cu FMI si de implementarea conditionalitatilor care urmeaza sa fie
convenite intre Moldova si UE intr-un memorandum. Deocamdata se cunoaste ca aceste
conditionalitati vor aborda slabiciunile fundamentale din economie si sistemul de guvernanta
economica ale Republicii Moldova, precum si alte domenii cheie, inclusiv buna guvernare si lupta
impotriva coruptiei, statul de drept si securitatea energetica.

in conditiile acutizarii crizei de securitate din regiune si a influxului
major de refugiati, Republica Moldova are nevoie de mai mult suport
financiar si tehnic extern

Chiar daca criza de securitate nu va avea careva consecinte catastrofale asupra
economiei, pe langa cresterea preturilor, exista anumite riscuri pentru balanta de plati -

E https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/IP_21 2712

4 https://ec.europa.eu/neighbourhood-enlargement/news/eu-moldova-commission-proposes-eul50-million-macro-financial-
assistance-2022-01-04 _en
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reducerea influxurilor de valuta in tara. Conform unei analize recente®, actualmente, riscul
consta nu atat in potentiala majorare a iesirilor de capital, care poate rezulta mai mult din evolutia
depozitelor si mai putin din dinamica celorlalte articole, ci mai degraba in scaderea brusca a
intr&rilor de capital in Republica Moldova drept rezultat al situatiei regionale. in acest din urmé&
caz, in afara de depozite, ar putea sa scada semnificativ intrarile de investitii directe si de
imprumuturi externe. Scaderea subita a intrarilor de capital (,sudden stop”) poate avea efecte
atat financiare, cat si reale. Intai apar efectele financiare, manifestate prin deprecierea monedei
nationale, scaderea activelor de rezerva si diminuarea preturilor actiunilor (daca exista o piata de
capital dezvoltata). Apoi decelereaza cresterea economica, scad investitiile, iar balanta contului
curent creste.

Riscurile pentru balanta de plati pot fi atenuate cu suportul partenerilor de dezvoltare, in
special FML. In primul rand, este necesaré revizuirea aranjamentelor din acordul existent cu FMI,
incheiat la sféarsitul anului 2021, in valoare totala de 400 milioane DST, ce urmeaza a fi realizat
in urmatorii trei ani prin intermediul Mecanismului extins de creditare (ECF) si Mecanismului de
finantare extinsa (EFF). Astfel, Republica Moldova poate solicita excluderea sau amanarea unor
conditionalitati ce nu vor putea fi indeplinite in termenele agreate anterior din cauza situatiei
curente, ce a necesitat schimbarea urgenta a prioritatilor (in favoarea gestionarii fluxului de
refugiati, de exemplu). in al doilea rand, este posibild solicitarea asistentei de urgenta (in caz de
agravare a situatiei militare, energetice sau pandemice) prin intermediul Mecanismului de
creditare rapida (Rapid Credit Facility) si Instrumentului rapid de finantare (Rapid Financing
Instrument)®.

Pe langa sprijinul FMI in gestionarea crizei refugiatilor din Ucraina, pentru a reduce
impactul umanitar si economic al acesteia, Republica Moldova urmeaza sa primeasca, in
prima etapa, 15 milioane de EUR de la Uniunea Europeana. Banii sunt destinati pentru a
gestiona criza de securitate de la granita. Un alt potential ajutor financiar ar putea veni din partea
Statelor Unite, in cadrul unui pachet de asistenta de 2,75 de miliarde de dolari, destinat nevoilor
Ucrainei, dar si ale acelor tari care ajutd in gestionarea crizei refugiatilor, inclusiv Republica
Moldova.

Republica Moldova trebuie sa valorifice mai eficient oportunitatile
programelor de suport extern

O problema majora raméane capacitatea de absorbtie de catre Republica Moldova a
asistentei externe. Deseori, proiectele planificate de donatori se lovesc de specificul realitatilor
din Republica Moldova, ceea ce duce la sub-executarea resurselor financiare alocate sau/si
neindeplinirea obiectivelor presetate. Principalele provocari in acest sens sunt comunicarea si
coordonarea slaba intre diverse institutii publice (in special, relevant pentru proiectele care implica
un numar mare de institutii beneficiare), probleme de guvernanta din sectorul public si privat,
procesul lent al achizitiilor publice, si, per ansamblu, un proces slab de coordonare a asistentei
externe din partea Guvernului. In conditiile ferestrei unice de oportunitate gratie deschiderii din
partea comunitatii internationale de a acorda suport financiar, tehnic si politic Republicii Moldova,

5 +Rézboiul din Ucraina: este oare atat de mare riscul iesirilor de capital din Moldova si cum ne pot ajuta partenerii de dezvoltare”,
Expert-Grup, 2022: https://www.expert-grup.org/ro/bibliotecal/item/2298-r%C4%83zboiul-din-ucraina-este-oare-at%C3%A2t-de-
mare-riscul-ie%C8%99irilor-de-capital-din-moldova-%C8%99i-cum-ne-pot-ajuta-partenerii-de-dezvoltare

6 EMI utilizeaza dous instrumente de finantare — Mecanismul de creditare rapida (Rapid Credit Facility, disponibil pentru tarile cu
venituri joase) si Instrumentul rapid de finantare (Rapid Financing Instrument, disponibil pentru toate tarile-membre) pentru
acordarea de asistenta financiara rapida statelor-membre in implementarea politicilor de remediere a situatiilor de urgenta.
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sunt necesare actiuni ferme in vederea sporirii capacitatii de absorbtie a suportului respectiv si
valorificarii mai plenare a oportunitatilor respective. In particular, principalele prioritati in acest sens
trebuie sa fie:

Consolidarea unitatilor din cadrul Ministerului Finantelor si a Cancelariei de Stat care sunt
responsabile de gestiunea asistentei externe, prin completarea numarului de functionari,
imbunatatirea proceselor interne care sa permita o coordonare mai buna a proiectelor de
asistenta externa, actualizarea mai frecventa a platformei electronice privind debursarile
efective si rezultatele intermediare ale proiectelor respective, precum si imbunatatirea
proceselor de comunicare cu publicul larg pe marginea asistentei externe.

Imbunatéatirea cadrului de planificare bugetard, in special prin sporirea capacitatilor
institutiilor publice sa elaboreze programe bugetare mai calitative, relevante, cu activitati si
indicatori concreti si care iau in consideratie suportul extern.

Demararea unei campanii de comunicare orientata spre publicul larg despre proiectele de
asistenta externa: importanta si contributia acestora la procesul de reforme si dezvoltare a
tarii.

Monitorizarea activitatii intreprinderilor de stat implicate in proiecte finantate din asistenta
externa, fortificarea capacitatii lor institutionale si recuperarea activelor lor instrainate
abuziv.

Simplificarea procedurilor de achizitii publice si a proiectelor tehnice, unde este posibil,
astfel incat ofertantii locali sa le poata indeplini; implicarea mai activa a autoritatilor publice
beneficiare in supravegherea lucrarilor.

Minimizarea perioadei dintre semnarea contractului de finantare si operationalizarea
proiectelor printr-o activitate de pregatire imbunatatita.

Analiza ex-ante minutioasa a domeniilor de interventie pentru o buna anticipare a capacitatii
de asimilare a resurselor.

Monitorizarea performantei sectoarelor si dezvoltarea programelor de stimulare pentru o
mai buna performanta a furnizorilor de servicii, in special in sectorul utilitatilor. Furnizarea
de asistenta tehnica operatorilor ce gestioneaza obiectele investitiilor.

Accelerarea tranzitiei la standardele europene in materie de constructii si imbunatatirea
situatiei aferente eliberarii actelor permisive in constructii.

Asigurarea transparentei in procesul de implementare, monitorizare si evaluare a
proiectelor.

In anumite proiecte de asistentd externa sunt prevazute si contributii financiare ale APL-
urilor beneficiare. De obicei, aceste sume reprezinta un efort substantial pentru APL-uri.
In acest context, ar fi oportun de creat in anumite fonduri dedicate (Fondul National pentru
Dezvoltare Regionald si Locald, Fondul National de Mediu, Fondul de Eficienta
Energetica) a unor linii bugetare separate care ar prevedea acordarea unor sume ce ar
acoperi contributia financiara a APL-urilor beneficiare din cadrul proiectelor.
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