CONCLUDING STATEMENT

Republica Moldova: Declaratiile echipei de experti a FMI la
finele misiunii de consultari prevazute de Articolul IV al
Statutului FMI

PENTRU PUBLICARE IMEDIATA

Comunicatele de presa difuzate la finele misiunii includ declaratiile expertilor FMI cu privire la
concluziile preliminare facute in urma vizitelor oficiale ("misiunilor”) in statele-membre. Misiunile sunt
parte a consultarilor periodice (de obicei anuale) in temeiul Articolului |V al Statutului FMI. Autoritatile
si-au exprimat acordul privind publicarea acestui comunicat. Opiniile exprimate Th acest comunicat
sunt opiniile echipei de experti ai FMI si nu reflecta, in mod neaparat, punctul de vedere al Consiliului
de directori executivi al FMI. In baza concluziilor preliminare ale misiunii, echipa va pregati un raport
care, sub rezerva aprobarii de catre conducerea FMI, va fi prezentat spre discutare si aprobare
Consiliului de directori executivi al FMI.

Chisinau, Moldova — 17 decembrie 2025: O echipa de experti ai FMI conduséa de Alina
lancu a purtat discutii in cadrul consultéarilor cu Republica Moldova prevazute de Articolul IV al
Statutului FMI, in perioada 4-17 decembrie 2025. La finele discutiilor, dna lancu a facut
urmétoarea declaratie:

Dupéa mai multi ani de activitate economicé anemica, influentata de efectele rézboiului dus de
Federatia Ruséa in Ucraina si socurile energetice repetate, atestadm o recuperare treptatéa a
cresterii economice. Procesul de aderare la UE si Planul de crestere ofera o oportunitate
unicé pentru stimularea productivitétii, accelerarea cresterii economice pe termen lung si
imbunétatirea nivelului de trai. Pentru valorificarea acestei oportunitati vor fi necesare reforme
hotaréate care sa ducéd la eliminarea deficientelor structurale, iar gestionarea fermé a situatiei
la nivel macroeconomic si promovarea consecventa a politicilor statului vor sprijini reformele,
asigurand totodata stabilitatea macroeconomica.

Crestere economica impulsionata de cererea interna si dezechilibre externe crescédnde
pe fundalul unui grad sporit de incertitudine

Activitatea economica s-a intensificat, in timp ce inflatia continua sa scada. La sféarsitul
anului 2024 s-a atestat o revenire la cresterea PIB-ului in termeni reali, dupa o performanta
slaba pe parcursul anului. Prognozam ca rata de crestere a PIB-ului real va constitui 2,7 la
suta in anul 2025, cresterea fiind sustinuta de recolta mai buna decét s-a anticipat si de nivelul
nalt al consumului si investitiilor. Finantarea substantiala acordata de Uniunea Europeana a
ajutat la protejarea populatiei si agentilor economici de cel mai recent soc energetic. Inflatia a
scazut incontinuu, dupa atingerea valorii maxime la Thceputul acestui an, cauzata de socul
energetic. Se asteapta o revenire a ratei inflatiei in intervalul tintit de Banca Nationala a
Moldovei (BNM) de 5 * 1,5 la suta pana la sfarsitul anului curent. Deficitul contului curent a
crescut pana la circa 20 la suta din PIB Tn 2025, cauzele principale fiind cererea mare la
bunurile de import, importurile de energie electrica si nivelul scazut al exporturilor, care indica
reducerea competitivitatii productiei autohtone.

Cresterea economica urmeaza sa fie sustinuta de investitiile in crestere si de
stabilizarea exporturilor. Expertii FM| prognozeaza ca PIB-ul real va creste in anul 2026
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pana la 2,3 la suta, impulsionat de recolta buna din anul curent si de cererea interna.
Prognozam o crestere de 3,7 la suta pana in anul 2028, sustinuta de sporirea volumului de
investitii publice si private, dar si de reformele structurale realizate in cadrul Planului de
crestere al UE, menite sa sporeasca productivitatea. Deficitul contului curent va ramane inalt
pe termen scurt si va scadea doar treptat, pe termen mediu, odata cu reducerea cererii pentru
importuri.

Perspectivele raman extrem de incerte. Se atesta numeroase riscuri, principalele tinand de
sporirea posibila a efectelor negative ale razboiului din Ucraina si alte evolutii de ordin
geopolitic, dar si de posibile intarzieri in implementarea reformelor prevazute in Planul de
crestere si utilizarea necorespunzatoare a finantarii acordate. Pe de alta parte, cresterea
economica ar putea fi impulsionata de o implementare accelerata a reformelor, dar si de
evolutiile mai favorabile Tn plan geopolitic.

Gestionarea mai buna a finantelor publice si mobilizarea mai mare a veniturilor care sa
permita cheltuieli mai mari in domeniile-cheie

Politica bugetar-fiscala promovata in 2025 a contribuit la cresterea economica. Expertii
FMI estimeaza ca deficitul bugetar va creste de la 4,1 la suta din PIB Tn 2024 la 4,5 la suta in
2025, in principal din cauza cresterii cheltuielilor curente, in urma acordarii sprijinului netintit
populatiei si majorarii salariilor, chiar daca tara a beneficiat de granturi semnificative.
Cheltuielile de capital au fost mai mici decat s-a planificat, din cauza subexecutarii in
continuare a proiectelor de investitii capitale.

Bugetul pentru anul 2026 prevede o crestere ambitioasa a cheltuielilor capitale. in
conditiile unui volum mai mic al granturilor, se preconizeaza o crestere a deficitului pana la 5,2
la suta, fapt ce va duce la sporirea presiunilor asupra evolutiei datoriei de stat. Majorarea
alocarilor pentru proiecte de investitii capitale, in special investitii in infrastructura energetica si
de transport, este salutabila si are potentialul de a sustine tranzitia de la cresterea bazata pe
consum la o crestere bazata pe investitii. Totodata, pentru valorificarea acestor beneficii va fi
necesar de sporit capacitatea de absorbtie si de imbunatatit gradul de executie. In acest
context, salutam eforturile continue ale autoritatilor in ceea ce priveste perfectionarea
proceselor de gestionare a investitiilor publice.

Sunt necesare reforme bugetar-fiscale mai ample pentru consolidarea gestionarii
finantelor publice si eficientizarea cheltuielilor. Existenta unui cadru bugetar credibil si
transparent, ceea ce presupune planificarea riguroasa a bugetului si executarea lui
consecventa, respectarea regulilor bugetar-fiscale si supravegherea independenta din partea
unui consiliu bugetar, ar duce la scaderea costurilor de finantare din buget prin reducerea
primelor de risc la datoria suverana, ar eficientiza cheltuielile si ar asigura mai multa
previzibilitate. Reforma in curs de desfasurare a serviciului public, menita sa simplifice
sistemul de remunerare a muncii si sa ajusteze salariile, constituie un pas binevenit spre o
mai buna administratie publica si servicii publice mai eficiente. Totodata, implementarea
reformelor presupune costuri semnificative care ar trebui finantate din mijloace suplimentare
colectate la buget, pentru a evita cresterea in continuare a deficitului bugetar. Sustinem
eliminarea treptatd a compensatiilor la energia electrica in acest an, precum si ajustarea
Fondului de Reducere a Vulnerabilitatii Energetice, astfel incat de ajutor sa beneficieze
categoriile cele mai vulnerabile ale populatiei.

Pentru acoperirea cheltuielilor bugetare mai mari va fi necesara o mai buna mobilizare
a veniturilor pe intern. Moldova colecteaza mai putine venituri fiscale decét alte state



similare si o face printr-un sistem fiscal complex si distorsionant. Pentru a reduce costurile de
conformare fiscala si a sustine cresterea economica, reformele trebuie sa se concentreze mai
intéi pe simplificare si pe eliminarea masurilor de stimulare fiscala ineficiente. De exemplu,
scutirile si cotele reduse de TVA duc la scaderea eficientei proceselor de producere, nefiind
directionate spre beneficiarii care au cea mai mare nevoie de sprijin. Extinderea bazei de
impozitare trebuie s& meargad mana in mana cu imbunatéatirea administrarii veniturilor, prin
utilizarea mai pe larg a controalelor bazate pe analiza riscurilor si abordarea moderna a
procesului de asigurare a disciplinei fiscale, astfel incat sa fie colectate venituri suplimentare,
iar contribuabilii care se conformeaza cerintelor sa nu fie dezavantajati. Reformele trebuie sa
genereze la etapa initiala venituri suficiente pentru a acoperi cel putin costurile anticipate ale
reformei administratiei publice. Pe termen mediu, vor fi necesare venituri suplimentare pentru
asigurarea sustenabilitatii bugetului de stat. Cresterea poverii fiscale totale impune o revizuire
a gradului de progresivitate al impozitelor pe venit si pe avere.

Politici monetare si financiare prudente pentru mentinerea stabilitatii macroeconomice
si sporirea rezilientei

Misiunea FMI nu considera ca exista spatiu pentru o relaxare suplimentara a politicii
monetare in conditiile actuale, insa este necesar ca BNM sa monitorizeze in continuare
dinamica preturilor si sa fie gata sa ajusteze in mod corespunzator instrumentele de
politica monetara. BNM a actionat prompt la inceputul acestui an pentru a limita impactul
efectelor secundare ale socului energetic prin majorarea ratei de politicd monetara. Data fiind
scaderea ratei inflatiei, incepand cu luna iunie, BNM a redus in august rata de baza cu 150
puncte de baza, iar in noiembrie au fost reduse cerintele privind rezervele obligatorii. Ins&
cresterea recenta a inflatiei de baza si relansarea actuala a economiei genereaza riscuri de
majorare a inflatiei. Cerintele privind rezervele obligatorii inca sunt Thalte (20 la suta la
depozitele in moneda nationala si 29 la suta la depozitele in valuta), fapt ce impiedica
transmisia monetara, iar normalizarea treptata a acestora trebuie sa continue odata cu
diminuarea certa a riscurilor inflationiste. Mentinerea flexibilitatii cursului de schimb, de rand
cu pastrarea nivelului suficient al rezervelor valutare, va fi esentiala pentru a putea face fata
socurilor.

Sistemul bancar raméne robust, desi cresterea inca puternica a creditarii si cresterea
preturilor la locuinte necesitd monitorizare indeaproape. Bancile sunt capitalizate la un
nivel adecvat, sunt lichide si profitabile, iar Programul de Evaluare a Sectorului Financiar
(FSAP) al FMI si Bancii Mondiale, in derulare, a aratat ca sistemul bancar poate rezista
presiunilor in cazul unor socuri grave.' Cresterea robusta a volumului creditarii a determinat
BNM sa majoreze rata amortizorului anticiclic pentru expunerile din credite, ceea ce constituie
0 masura de precautie adecvata. In perioada de la finele anului 2024 pana la mijlocul anului
2025 preturile la locuinte au crescut cu 24 la suta. Fortificarea in continuare a masurilor
bazate pe analiza profilului debitorilor si alinierea programului ,Prima Casa” cu cadrul existent
bazat pe analiza profilului debitorilor va contribui la limitarea riscurilor.

Analiza FSAP a confirmat progresul realizat de BNM in domeniul supravegherii si
gestionarii crizelor in ultimii zece ani. Expertii FSAP au salutat supravegherea de
anticipare, in baza riscurilor, care este mai eficienta, precum si cadrul de reglementare
consolidat. Expertii FSAP au recomandat continuarea consolidarii supravegherii in baza

" Programul de evaluare a sectorului financiar (FSAP) presupune o analizi cuprinzatoare si aprofundata a rezilientei sectorului
financiar al tarii.
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riscurilor, a cadrului pentru achizitii majore in sectorul bancar, precum si identificarea mai
buna a riscurilor operationale. in afaré de aceasta, expertii FSAP au confirmat consolidarea
semnificativa a cadrului si mecanismelor de protectie a sectorului financiar-bancar si au
indemnat la imbunétatirea in continuare a cadrului de rezolutie bancara si a cadrului de
asistenta sub forma de lichiditati Tn situatii de urgenta, inclusiv prin instituirea unor mecanisme
adecvate de protectie. Asigurarea independentei si guvernantei BNM este esentiala pentru
credibilitatea politicilor promovate de institutie, iar adoptarea de catre Parlament a
modificarilor legislative necesare va permite eliminarea lacunelor ramase. Desi situatia ce tine
de prevenirea si combaterea spalarii banilor si finantarii terorismului s-a imbunatatit, persista
riscuri semnificative si se impune o consolidare a supravegherii pe aceasta directie. Avand in
vedere riscurile sus-mentionate, dar si problemele mostenite in urma crizelor din trecut, nu
recomandam o relaxare in continuare a limitelor prudentiale stricte ce tin de schimbarile in
structura proprietatii bancilor.

La dezvoltarea pietei de capital, este necesar de acordat o prioritate mai mare pietelor
valorilor mobiliare de stat. Printre masurile de rigoare se numara consolidarea pietei
primare a valorilor mobiliare de stat printr-un sistem de licitatii mai previzibil si bazat pe
regulile pietei libere, orientat spre stabilirea unei curbe de randament de referinta fiabile si
atragerea unei baze de investitori mai diversificate.

Reforme structurale ample pentru sporirea productivitatii si deblocarea cresterii
economice

Misiunea saluta eforturile continue ale autoritatilor de a spori securitatea energetica.
Rezilienta energetica a Republicii Moldova s-a consolidat semnificativ si tara este mai bine
pregatitd pentru sezonul rece care urmeaza. In perspectiva, printre prioritati se vor numéra
avansarea asigurarii interconexiunii retelelor electrice si integrarii transfrontaliere, extinderea
capacitatilor de generare si stocare a energiei electrice si de echilibrare a sistemului
electroenergetic, precum si extinderea programelor de eficientd energetica.

Reluarea reformelor ce tin de guvernanta este esentiala pentru implementarea eficienta
a Planului de crestere, imbunatatirea prestarii serviciilor publice si protejarea
resurselor publice. Progresul atins in realizarea reformelor anticoruptie a fost neuniform,
viitorul Procuraturii Anticoruptie ramanand incert, fiind caracterizat in continuare de
constrangeri de capacitate si insuficientd de personal. Consolidarea monitorizarii aspectelor
ce tin de conflictele de interese si continuarea reformei aferente declaratiilor de avere vor
duce la sporirea increderii din partea mediului de afaceri. Este necesar ca noul Guvern sa
asigure realizarea unui progres serios in aceste domenii.

in termeni mai largi, accelerarea reformelor structurale va spori potentialul de crestere
economicé al Moldovei, va stimula productivitatea si va duce la cresterea nivelului de
trai. Cresterea economica raméane in urma fata de alte tari candidate la aderarea la UE, iar
nivelul inalt al emigratiei continua sa exercite presiuni asupra pietei fortei de munca si sa
afecteze cresterea economica. Competitivitatea a fost erodata de cresterea costului unitar al
muncii si de cresterea micéa a productivitatii. Politicile active ce vizeaza piata muncii si
programele de formare profesionala vor sustine participarea fortei de munca in activitatea
economica si vor reduce decalajul intre competentele existente si cele necesare.
Imbunatatirea infrastructurii si a mediului investitional ar ajuta Moldova s&-si diversifice mai
mult exporturile, sa genereze exporturi cu valoare addugata mai mare, si sa asigure o crestere
economicad mai rezilienta.



* % * * * *

Misiunea doreste s& le multumeascé autoritéatilor moldovenesti si celorlalti parteneri pentru
ospitalitate, colaborarea stransa si discutiile deschise si productive.



Republica Moldova: Indicatori economici selectati

2024 2025 2026 2027 2028
Progn. Progn. Progn. Progn.
Productia
Cresterea economica in termeni reali (%) 0,1 2,7 2,3 3,5 3,7
Ocuparea fortei de munca
Rata somajului (%) 4.0 4,0 3,8 3,7 3,7
Preturile
Inflatia (%, medie) 4,7 7,7 5,0 50 5,0
Inflatia (%, sfarsitul perioadei) 7,0 6,5 49 5,0 5,0
Finantele administratiei publice generale
Veniturile (% din PIB) 33,9 35,4 35,6 35,7 35,5
Cheltuielile (% din PIB) 38,0 39,9 40,8 40,8 40,3
Cheltuielile curente (% din PIB) 34,8 36,5 36,8 36,6 35,6
Cheltuielile capitale (% din PIB) 3,1 3,4 3,9 4,2 4,7
Soldul bugetar (%din PIB) -4.1 -4,5 -5,2 -5,2 -4,8
Datoria publica (% din PIB) 38,8 38,1 40,4 42,3 43,5
Moneda si creditarea
Masa monetara (M3) (schimbari
procentuale) 13,7 9,6 7,5
Creditarea economiei (schimbari
procentuale) 25,1 22,2 19,7
Balanta de plati
Contul curent (% din PIB) -16,0 -20,1 -22,0 21,1 -19,8
Investitii straine directe (% din PIB) 1,3 2,1 2,4 2,4 2,5
Rezerve (luni de import) 54 5,3 5,3 5,3 52
Datoria externa (% din PIB) 57,5 59,4 62,1 66,0 69,0

Surse: autoritatile Moldovei si estimarile expertilor FMI.
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