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Abstract

The present research is current for Moldova because the country is
facing a budget deficit during its independence years (27 years of sovereignty).
The limitation of budgetary sources imposes the necessity of indebtedness of
the country, especially from the outside. In this article, we examine the budget
deficit in correlation with the state debt, and we will investigate the tax revenues
as a result of the application of the fiscal instruments. This link is coherent
and must be manifested by economic growth and improving the economic and
social climate.
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Rezumat
Cercetarea cu privire la deficitul bugetar si impactul Ilui asupra

datoriei publice prin prisma politicii fiscale este actuala pentru Republica
Moldova, deoarece tara se confrunta cu deficit bugetar pe parcursul anilor
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necesitatea indatorarii tarii, in special, fata de exterior. In aceasta lucrare
vom cerceta deficitul bugetar in corelare cu datoria de stat, totodatd, vom
analiza veniturile fiscale ca rezultat al aplicarii instrumentelor fiscale. Aceasta
legdtura este coerenta si trebuie sa se manifeste prin crestere economica §i
imbunatatire a climatului economico-social.

Cuvinte-cheie: deficit bugetar, sold bugetar, deficit bugetar conventional,
deficit bugetar primar, buget public national, venituri curente, cheltuieli,

j& de independenta (27 de ani de suveranitate). Limita de surse bugetare impune
¢ politici fiscale.

JEL Classification: H60, H61, H62, H69, P24.
UDC: 336.143.232

Introducere

Politicile fiscale, de-a lungul secolelor, au suferit modificari, dar esenta lor
a ramas verticald, si anume: ,,Politicile fiscale, ca parti componente ale
politicii financiare, sunt, in primul rdnd, instrumente ale guvernului de influentare
economicd. Ele reflecta masura in care un guvern se implica in orientarea
proceselor macroeconomice. Aplicarea politicilor fiscale consta, in esentd, in
determinarea marimii cheltuielilor guvernamentale §i a impozitelor §i taxelor, a
platilor transferabile sau a unei combinatii a acestora care sa conduca la realizarea
scopurilor stabilite de guvern”’[11].

Aplicarea unei politici fiscale determinate poate avea efecte imediate asupra
bugetului guvernamental. Cresterea cheltuielilor guvernamentale sau a platilor
transferabile duc la sporirea deficitului guvernamental, in timp ce cresterea ratei
fiscalitatii duce la reducerea acestuia. Din aceastd cauza, proiectarea unei politici
fiscale trebuie totdeauna insotitd de analiza efectelor acesteia asupra deficitului
bugetar, a datoriei publice, in general.

Totodata, vom mentiona ca deficitele bugetare nu sunt o sperietoare pentru stat.
Pot fi deficite generate de situatia economicd precard, dar pot fi deficite mari admise
constient de stat pentru a face investitii majore in economie. Aceste investitii vor creste
in viitor PIB-ul, veniturile vor devansa cheltuieli si atunci un deficit poate contribui la
relansarea economiei. Totul depinde de strategia guvernului unei tari.

Republica Moldova, de la independenta incoace, se confrunta cu deficit bugetar,
cauzat de lipsa de resurse financiare necesare pentru finantarea activitatilor de importanta
majora pentru fard, pentru societate, precum: finantarea sanatatii, finantarea educatiei,
finantarea asistentei sociale si alte sfere de importanta sociala. In continuare prezentam
dinamica deficitului bugetar pe perioada 2011-2017 in cadrul evolutiei macro-fiscale
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(Tabelul 1).
Tabelul 1
Evolutia cadrului macro-fiscal al bugetului public national (BPN)
al Republicii Moldova pe perioada anilor 2011-2017, mil. lei

Ani 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Indicatori executat executat executat executat executat executat executat
Venituri BPN 30139,7 | 33530,3 | 36899,2 | 404425 | 44221,4 | 45953,9 | 53106,
Pondereain 36,6 380 36,9 38,1 37.0 34,17 35,3
PIB, % , , , , . , ,
Cheltuieli BNP 32101.0 | 35373.4 | 38651.4 | 43242.8 | 472065 | 48462,6 | 54522,
Pondereain 39,0 40,1 38,7 40,8 39,5 36,04 36,25
PIB, % , , , , , , ,
Deficit bugetar
(conventional): | 1501 3 | 18431 | -17522 | -2800.3 | -2985.0 | -25087 | -1144,8
Nu include
imprumuturile
Ponderea in
PIB, % 2,4 2,1 1,8 2,6 2,5 1,86 -0,76
Deficit primar:
exclude din
deficitul -2.487.1
conventional .1288.0 | -1148.8 | -1259.5 | -2140.9 | 2245.4 Pl -1416
ch-ile cu plata :
SDS (serviciul
datoriei de stat)
Ponderea in
PIB, % 1,6 1,3 1,3 2,0 1,9 -1,9 -0,94
Deficit fard -3666.4 | -3479.6 | -3835.6 | -5269.0 | -5065.5 | -4490.1 ;
granturi
Ponderea in
PIB, % -4,5 3,9 3,8 5,0 -4,2 -3,5 -
PIB, (mil. lei) 82349 88228 99879 106100 | 119400 | 134476,0 | 150369,3

Sursa: Calcule efectuate de autori in baza informatiei Ministerului Finantelor
privind executarea BPN pentru anii 2011-2017 [9].

Astfel, conform datelor din tabelul 1, constatim ca deficitul bugetar
conventional ca pondere in PIB se mentine la nivel de sub 3,0%, iar in bugetul public
national executat pentru anul 2017, deficitul conventional a atins cifra de 1144,8 mil.
lei, detindnd o pondere de -0,76% in PIB. Acesta este un lucru imbucurator pentru
politica bugetar-fiscale a Republicii Moldova.

Consiliul Statelor Uniunii Europene a impus masuri restrictive stabilite prin
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Tratatul din 9 decembrie 2011 de la Bruxelles cu privire la admiterea unui deficit
bugetar pand la 3% din PIB, iar datoria publica externa a statelor europene indatorate
sd se reducd pana la 60% din PIB, iar Republica Moldova ia masuri pentru a respecta
aceste restrictii.

La deficite mari si datorii publice 1nalte, finantelor publice le este foarte greu
si faca fad cheltuielilor publice mereu crescande. In afari de aceasta, finantelor
publice din tarile afectate de criza financiard le este tot mai complicat sa reduca
deficitul bugetar si sa ramburseze datoria publica imensa.

Legea finantelor publice si responsabilitatii bugetar-fiscale nr.181 din
25 iulie 2014 [1] stipuleazd anumite reguli privind politica bugetar-fiscala, una
din care prevede ca politica bugetar-fiscald se elaboreazd in concordanti cu alte
politici convergente §i asigurd ca nivelul-limitd anual al deficitului bugetului
public national, excluzind granturile, cdtre anul 2018, sid nu depdseasca 2,5%
din produsul intern brut. Depdagirea nivelului-limita al deficitului bugetului public
national se permite in conditiile existentei surselor reale de finantare a proiectelor
de investitii capitale, finantate din surse externe si a capacitdtilor de valorificare a
acestora.

Deficitul bugetar si metodele moderne de masurare a lui

Mentionam, cé intre soldul bugetar si deficitul bugetar exista legatura, totusi
aceste notiuni sunt diferite. Soldul bugetar se stabileste In functie de necesitatile si
componente ale Bugetului Public National, cu respectarea principiilor bugetare
si a regulilor politicii bugetar-fiscale, prevazute de Legea finantelor publice si
responsabilitatii bugetar-fiscale nr.181 din 25 iulie 2014 [1].

Soldul bugetar se determina ca diferenta intre veniturile bugetului si cheltuielile
acestuia, iar, exprimate in categorii economice, se calculeaza prin formula:

Sold bugetar =1 — (2+3) =4+5

unde: 1 — venituri; 2 — cheltuieli; 3 — active nefinanciare; 4 — active financiare;
5 — datorii.

Resursele bugetului constituie suma veniturilor (1) cu activele financiare si
datoriile (4+5). Cheltuielile reprezinta cheltuielile propriu-zise (2), insumate cu
activele nefinanciare (3) [2].

Soldul bugetar poate fi pozitiv sau negativ. Soldul pozitiv reflectd excedent
bugetar, iar cel negativ — deficit bugetar [2].

Pentru masurarea deficitului bugetar este necesar de identificat tipurile de
deficit/surplus. Unii economisti mentioneaza urmatoarele tipuri de deficit/surplus
bugetar: conventional, primar, operational, structural si cvasi-fiscal [4].
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Deficitul/surplusul conventional se calculeaza ca diferenta intre incasarile
veniturilor si platilor (cheltuielile) efective, reprezentand necesarul de finantare a
sectorului public. La masurarea acestui tip de deficit/surplus, veniturile nu includ
imprumuturile interne si externe. La nivelul cheltuielilor nu sunt luate in considerare
rambursdrile datoriei publice din acel an, dar se includ dobanzile la datoria publica
(serviciul datoriei publice).

Deficitul/surplusul primar exclude din deficitul conventional cheltuielile,
reprezentdnd dobanzile la datoria publici. Acest indicator este utilizat in analiza
ajustarilor ce trebuie realizate la nivelul politicii fiscale.

Deficitul/surplusul operational include deficitul primar si dobanda reald
platitd in contul datoriei publice interne.

Deficitul/surplusul structural exclude, din deficitul conventional, incasarile
din privatizare, ce sunt considerate surse de finantare si nu de venituri.

Deficitul cvasi-fiscal evidentiaza deficitul conventional §i operatiunile cvasi-
fiscale ce pot lua forma:

- Subventiilor pentru dobanzile la imprumuturile acordate de bancile
comerciale societatilor cu capital de stat sau privat din sectorul agricultura (cazul
Republicii Moldova) sau energie;

- Subventiilor pentru cursul de schimb de care beneficiaza sectorul energetic;

- Imprumuturilor preluate de stat pe baza de legi speciale;

- Imprumuturilor garantate de stat;

- Arieratelor fatd de bugetele agentilor economici.

Deficitele cvasi-fiscale pot apdsa greu asupra bugetului de stat si, In general,
asupra bugetului public national, deoarece le suporta guvernul, ele se refera la
pierderile intreprinderilor din sectorul public. O solutie pentru reducerea nivelului
deficitelor cvasi-fiscale ar putea fi respectarea disciplinei financiare, restructurarea
acelor intreprinderi care genereaza pierderi. In practica Republicii Moldova, ca atare,
se calculeaza deficitul conventional.

Deficitul bugetar poate fi finantat, in temei, prin doud modalititi: prin
emisie de monedi si prin imprumuturi. Ambele modalitati au anumite consecinte
economico-sociale.

La finantarea deficitului bugetar prin emisie de moneda se observa ca
cresterea cheltuielilor publice este insotita de o crestere echivalentd a impozitelor,
ceea ce inseamna ca aceasta crestere a masei monetare este similard unei distributii
gratuite de moneda, proces asemandtor cu un impozit negativ. Pe de altd parte,
observam ca cresterea cheltuielilor publice corespunde exact cu cresterea masei
monetare, deci nu existd efect net asupra minajelor. Acest fenomen va duce, In
aparentd, la cresterea cererii de bunuri i servicii, vor creste preturile si va spori, in
consecintd, nivelul inflatiei.
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Populatia nu va avea nimic de castigat. O crestere a cheltuielilor publice
trebuie sa ducd, mai devreme sau mai tarziu, la un impozit suplimentar.

Finantarea deficitului bugetar prin imprumut.

Recurgerea la imprumut pentru acoperirea deficitului bugetar pe termen scurt
are urmari mai benefice asupra politicii bugetar-fiscale a statului, deoarece nu se
maresc impozitele, nu influenteaza asupra cresterii preturilor si asupra inflatiei.

Pe termen lung, si aceastd modalitate va ldsa o amprentd negativd asupra
generatiilor viitoare.

Indiferent de urmarile care pot avea loc, totusi, cea mai raspanditd modalitate de
acoperire a deficitului bugetar in practica mondiala este finanfarea deficitului bugetar
prin imprumuturi interne §i externe.

Starea deficitard a bugetului public national si, in special, a bugetului de stat
in Republica Moldova nu este un rezultat al vointei benevole a guvernarii, dar o
necesitate de mijloace financiare pentru acoperirea necesarului strict de finantare a
activitatilor de importanta sociala si de dezvoltare sustenabila.

Impozitele si taxele — surse traditionale de formare a
veniturilor bugetare

Desigur, guvernul se straduie, mai intai, sa-si gdseasca surse financiare proprii,
adica prin colectarea impozitelor si taxelor, prevazute de Codul Fiscal, apoi, dupa
necesitate, sa recurga la imprumuturi.

Politica fiscala, promovatd de Guvernul Republicii Moldova, a dat rezultate
bune, crescand veniturile bugetare In ultimii ani. Considerdm ca acest succes se
datoreaza Legii privind finantele publice si responsabilititii bugetar-fiscale nr.
181 din 25 iulie 2014 [5].

Prin aceasta lege se instituie o noud autoritate, care este responsabild direct de
colectarea si Inregistrarea veniturilor. Legea concretizeaza esenta si continutul noii
autoritati publice — administrator de venituri, astfel: ,,administrator de venituri —
autoritate/institutie bugetara care este Imputernicita cu dreptul de colectare/restituire,
evidenta si control al incasarilor la bugetele componente ale bugetului public national
si care poarta responsabilitate pentru corectitudinea calcularii si incasarii acestora”
[5].

Analiza structurii BPN, la partea de venituri, demonstreaza succesul noii
autoritati in cresterea veniturilor bugetare. In continuare prezentim structura
veniturilor fiscale in bugetul public national pentru anii 2009-2017 (Tabelul 2).
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Tabelul 2

Analiza in dinamica si ponderata a unor venituri fiscale in BPN, 2009-2017, mil. lei

Lx 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2005 Z0
executat executat|

Indicatori

;’lf)'l‘)g;'”’ 23244,1 | 27550,9 | 301585 | 33526,1 | 36908,5 | 42446,8 | 43681,1 | 459539 | 53377,6

::r"e"’l‘:e” 22217,9 | 25557,0 | 28 454,2 | 31889,3 | 348349 | 383197 | 41613,4 | 45953,9 | 53377,6

urente

Zﬂ’;’a;e"”"' b 9559 | 9276 | 9435 | 9512 | 9438 | 9028 | 9527 | 99,99(100) | 100

Venituri

Jiscate(sps) | 195211 | 225477 | 255995 | 288592 | 321928 | 356308 | 381110 | 292341 | 344758

G o

g”';'a;“””""’ 87,86 88,23 89,97 90,50 92,42 92,98 91,58 63,6% 64,6

Impozite  pe
venit

% in venituri,
global
Contributiile
de asigurari
sociale de stat
obligatorii

% in venituri,
global

Prime de
asigurari
obligatorii de 1376,6 1486,7 1636,1 1797,58 1967,0 24145 2 854,6
asistentd
medicald

% in venituri,
global
Impozite
interne pe
marfuri si
servicii.

o 7 —
gﬂ’;’;"""”’ 48,62 | 5180 | 3305 | 4967 | 5113 | 51,01 49,18 49,33 46,11
- TVA, total 75956 | 91464 | 104642 | 106718 | 121741 | 128520 | 137140 | 14563,6 | 16870.1
v ——

;0’,:’”:“””“' b | 3891 | 4056 | 4088 | 3698 | 3782 | 3607 | 3598 49,82 31,6
Accize, total 15396 | 20740 | 2666,7 | 2893,7 | 35082 | 34281 38439 4546,4 5950,0
% in venitur, |, g 9,20 1042 | 1003 | 1090 9,62 10,09 15,55 11,14
global

Taxele
speciale

% in venituri,
global
Taxele
vamale
(Serviciul
Vamal)

% in venituri,
global
Impozitele
asupra
comertului
international 905,0 1078.5 1178,6 1285,1 1416,9 14579 1328,3 1451,8 -
i
operafiunile
externe

% in venituri,

1907.8 2028,6 | 2340,5 | 3993,7 | 42582 | 48775 5553,7 6 544,1 7722,8

9,77 9,00 9,14 13,84 13,23 13,69 14,57 14,24 14,5

5587,2 5993,6 6582,7 7147,4 7776,1 8362,6 9273,1 10 036,5 | 11864,0

28,62 26,58 25,71 24,77 24,15 23,47 24,33 21,85 22,2

3202 | ey

7,05 6,59 639 623 6,11 6,78 7,49 7,08 6,8

20 831,6

9491,8 | 11679,3 | 135809 | 143350 | 16460,6 | 18175,9 | 18742,0 24615,7

- - 226,8 262,6 543,7 5168 706,0 407,7 423,1

- - 0,89 0,91 1,69 145 1,85 0,89 0,79

7 695.,6 9750,3 | 11897,2 | 12612,3 | 14606,1 | 15425,1 | 15830,0 | 174761 -

33,1 35,39 39,45 37,62 39,57 36,34 36,24 38,03 -

4,64 478 4,60 445 4,40 4,09 3,49 4,97 -
global
Incasari 26968 | 30093 | 28547 | 3030,1 | 2642,1 | 26889 | 35024 | 167229 .
nefiscale
% in venituri,
g;o’,:’ay”’” wh o 1214 11,77 10,03 9,50 7,58 7,02 8,42 36,39 -

Sursa: Elaborat de autori in baza Rapoartelor de executie a bugetului public national
(BPN) pentru anii respectivi. Ministerul Finantelor al Republicii Moldova [9].
*Nota: veniturile curente = venituri fiscale + Incasari nefiscale
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Sursa detelor cuprinse in Tabelul nr. 2 o reprezintd Informatia privind
perceperea drepturilor de import-export pentru anii 1998-2016 (mii lei). existenta la
Serviciul Vamal al Republicii Moldova [5].

Analiza sistemului de impozite si taxe din Republica Moldova demonstreaza
ca veniturile fiscale, ca parte componenta a veniturilor curente, 1n totalul veniturilor
bugetului public national, detin cea mai mare pondere, de la 88 pana la 92% pe
perioada anilor 2009-2017.

In structura veniturilor fiscale ale BPN, ponderea cea mai mare o detine taxa pe
valoarea adaugata (TVA), inregistrand o pondere de circa 37% in mediu, iar in perioada
anilor 2010-2011 ajungand pana la 41-42%. Modificarile lente ale acestui impozit
indirect de la an la an sunt sub incidenta mai multor factori, in deosebi, factori ce tin
de criza economica din Republica Moldova, care a afectat producatorii i investitorii.
In bugetul public national executat pentru anul 2017, ponderea TVA in veniturile totale
este de circa 32%.

Impozitele sociale (contributiile de asigurari sociale de stat obligatorii si
primele de asigurari sociale medicale) detin o pondere de circa 29,6% in totalul
veniturilor fiscale ale BPN (a.2017). Aceastd pondere fiind urmata de alte impozite si
taxe virate in BPN, ca: accizele, impozitul pe venit si altele.

Este stiut, cd nu toate impozitele si taxele virate in BPN au aceeasi valoare
nominala, de aceea consideram ca este util sd analizdm structura impozitelor si taxelor
virate Tn BPN, in deosebi, ca pondere in totalul venitului global, limitandu-ne la anul
bugetar 2017 in comparatie cu anul bugetar 2016.

Impozitele indirecte (TVA si Accizele) au fost intotdeauna o sursa importanta
la formarea veniturilor bugetare. Astfel, venitul din TVA in BPN pentru anul bugetar
2017 executat este in crestere, constituind 16876,8 mil. lei, cu 2307,2 mil. lei sau cu
15,8% fata de anul 2016. TVA detine o pondere de 31,60% in veniturile totale.
Crestere a Inregistrat si accizele, detinind o pondere in venitul global al BPN de
11,15%, prezentand o crestere fatd de anul 2016 cu 1403,6 mil. lei sau 30,87%.
Astfel, TVA si accizele detin o pondere de 42,75% in venitul global al BPN pe
anul 2017.

Venitul din impozitul pe venit a Inregistrat crestere in anul 2017, constituind
suma de 1178,7 mil. lei, ceea ce constituie 18%, iar ca pondere in veniturile totale —
14,46% fata de anul bugetar 2016. In acest context mentionam, ci in anul 2017 au
crescut sumele de venituri in BPN si din alte surse.

Remarcam ca din luna iunie 2016 a fost introdus un impozit nou de stat —
impozitul pe avere®. In legitura cu aceasta, in Codul Fiscal a fost introdus un nou

3 Impozitul pe avere a fost introdus in categoria impozitelor i taxelor de stat in iunie 2016. Acest impozit va intra in
vigoare din ianuarie 2018, cdnd, de exemplu, contribuabilul va plati acest impozit pe masina de lux, care are o vechime
de panad la 2 ani. Valoarea tarifului acestui impozit va fi de 0,8% din valoarea bunului mobil (a masinii de lux).
In urma introducerii acestui impozit pe avere BPN va avea incasdri substantiale. Astfel, prin acest impozit, se va
efectua o egalizare a contribuabililor, reiesind din marimea averii lor, adica cei bogati vor plati mai mult in buget.
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titlu — Titlul VI ,,Impozitul pe avere™.

Cresterea veniturilor din impozite si taxe virate in BPN se explica, in temei,
prin punerea in aplicare a Legii finantelor publice si responsabilitatii bugetar-
fiscale, nr. 181 din 25 iulie 2014, care a responsabilizat organele de administrare
si control fiscal si vamal [1].

In scopul majorarii veniturilor bugetare, Guvernul RM in a doua jumitatea a
anului 2018 a propus un proiect de lege cu privire la reforma fiscald. Esenta acestei
reforme consta in reducerea contributiei in bugetul asigurarilor sociale de stat pentru
agentii economici de la 23% la 18%, reducerea cu 5 puncte procentuale puse asupra
fondului de salariu. Aceastd modificare va avea efecte pozitive: angajatorul va fi
cointeresat sa mareasca numarul angajatilor, pe de alta parte, va disparea plata in plic
a salariilor pentru angajati si, astfel, vor creste veniturile in BASS. Impozitul unic pe
venit se va extinde si asupra salariatilor care vor plati nu 18 procente (cota maxima),
ci 12%. Aceastd masura va creste venitul salariatilor.

Este cunoscut, ca necesitatile totdeauna prevaleaza posibilitatile, de aceea,
desi veniturile bugetare din impozite si taxe sunt in crestere, ele nu pot acoperi
necesitatile mereu crescande, exprimate prin cheltuielile bugetare. Prin urmare,
Guvernul Republicii Moldova are nevoie de surse suplimentare, solicitind astfel
imprumuturi interne i externe.

Pe de alta parte, este stiut ca Republica Moldova nu are resurse naturale, de
aceea importurile prevaleazd exporturile. Prin urmare, §i aceastd situatie impune
necesitatea de a imprumuta de pe piata externa. Desi deficitul, ca pondere in PIB, nu
este atat de mare, 1n ultimii ani mentinandu-se in jur de 3%, totusi, datoria publica a
Republicii Moldova este o problema pentru tara.

Datoria publica prin prisma politicii fiscale

Mai sus am analizat veniturile bugetului public national (BPN), provenite din
impozite si taxe, de aceea, datoria publica trebuie analizata prin prisma politicii fiscale.
Majorarea impozitelor si taxelor in scopul cresterii veniturilor bugetare nu va aduce
la scopul scontat de guvern — cresterea veniturilor bugetare, ba dimpotriva, veniturile
bugetare se vor reduce, acest efect este demonstrat i de cunoscuta curbi a lui Laffer”.

4

Notd: In vederea asigurdrii implementdrii impozitului pe avere si organizdrii eficiente a procesului de adminis-
trare a acestuia a fost elaborat Sistemul Informational Automatizat ,,Impozit pe avere”. Organizarea procesului
de lucru in partea ce tine de impozitul pe avere a fost descris prin Regulamentul cu privire la modul de administrare
a impozitului pe avere prin intermediul Sistemului Informational Automatizat ,,Impozit pe avere”. Totodata, a fost
elaborat si aprobat formularul avizului de plata la impozitul pe avere. Impozitul pe avere se aplica asupra averii
sub forma de bunuri imobiliare cu destinatie locativa si casute de vacanta (cu exceptia terenurilor), aflate in pro-
prietatea persoanelor fizice, in cazul in care intrunesc cumulativ ambele conditii, valoarea estimata constituie 1,5
milioane lei si mai mult, si suprafata totala constituie 120 m? si mai mult. La situatia din 1 noiembrie 2016, conform
informatiei prezentate de catre LS. ,, Cadastru”, 2893 de persoane fizice au devenit subiecti ai impunerii cu impozi-
tul pe avere, dintre care 2638 de contribuabili (91,2%) si-au inregistrat domiciliul in raza de administrare a IF'S pe
mun. Chisinau.

5 Arthur Betz Laffer — economist american, a.n. august 14,1940. Preocupat de un sir de probleme economice,
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Astfel, necesarul de resurse financiare suplimentare nu se obtine prin majorari de
cote de impozitare, deoarece vor afecta producatorii, investitorii, la fel vor crea
probleme sociale.

Prin urmare, politica de indatorare pentru Republica Moldova ramane a fi o
sursd de acoperire a necesarului de resurse financiare suplimentare.

Mai jos prezentam evolutia datoriei publice a Republicii Moldova pe anii
2014-2017, diferentiata pe sectoare.

Datoria sectorului public

La finele anului 2017, soldul datoriei sectorului public s-a redus cu 920,2
mil. lei sau cu 1,55% fata de anul 2016, constituind suma de 58 451,7 mil. lei.
Aceasta este o tendinta pozitiva. Datoria sectorului public in PIB, la finele anului
2017, a constituit 38,87%, reducandu-se cu 5,33 puncte procentuale fata de anul
2016 (Tabelul 3).

Tabelul 3
Evolutia datoriei sectorului public pe componente pentru perioada anilor
2014-2016, mil. lei

Valoarea nominali a datoriei
3 i . 31 dec. 2014 | 31 dec. 2015 31 dec. 2016 31dec. 2017
sectorului public, mil. lei
Datoria de stat 27 470,6 33 509,2 50 785,8 51660,3
In % fata de total 75,5 77,4 85,5 88,4
Datoria BNM 6 100,6 6 669,7 5839,9 4519,4
In % fata de total 16,8 15,4 98 7,7
Dat. intrepr. din sect. public 25449 3366,7 33054 1893,1
In % fatd de total 7,0 7,79 557 32
Datoria UAT 286,0 1136,4 1151,7 1106,6
In % fatd de total 0,8 2,63 1,94 1,9
TOTAL 36 402,2 43200,4 59371,9 58451,7
in %, total 100 100 99,9 100
PIB (mil. lei) PIB (mil. lei) PIB (mil. lei) PIB (mil. lei)
Ponderea datoriei totale a 112 049,6 122 563,0 134 476,0 150369,3
sectorului public in PIB % in PIB: % in PIB: % in PIB: % in PIB:
32,49 35,3 44,2 38,87

Sursa: Elaborat de autori in baza Raportului Ministerului Finangelor al Republicii
Moldova cu privire la situatia in domeniul datoriei sectorului public, garantiilor de stat §i
recreditarii de stat pe anul 2017 [9].

In structura sectorului public cea mai mare pondere o are datoria de stat, fiind
urmata de datoria BNM. Cea mai mica pondere o detine datoria UAT. In tabelul 3
urmarim si dinamica acestor componente ale datoriei in totalul datoriei sectorului

printre care §i de impozite si taxe. Una din lucrarile lui este ,, The economics of the Tax Revolt”, 1979 (Teoria eco-
nomica privind eschivarea de la plata Taxelor).
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public. In rezultatul analizei informatiei din tabelul 3, constatim ci datoria de
stat, la finele anului 2017, detinea cea mai mare pondere in structura datoriei
totale a sectorului public — de 88,4%. Celelalte componente ale sectorului public
au inregistrat, in perioada analizata, scaderi fata de totalul datoriei sectorului public.

Analiza ponderata a datoriei totale a sectorului public in PIB la finele anului
2017 a constituit 38,87%, fiind in scadere fatd de anul 2016. Prezentim vizual in
figura 1 situatia din tabelul 3, care corespunde analizei acestui tabel.

100

@ datoria de stat
® datoria BNM
D dat intrepr. sect public

31 dec. 2014 31 dec. 2015 31 dec. 2016 31 dec. 2017

Figura 1. Evolutia datoriei sectorului public, pe componente, 2014-2017 (%)
Sursa: Elaborata de autori in baza Raportului Ministerului Finantelor al Republicii Moldova cu privire la
situatia in domeniul datoriei sectorului public, garantiilor de stat §i recreditarii de stat pe anul 2017 [9].

De asemenea, prezintd interes si analiza evolutiei soldului datoriei sectorului
public pe surse de imprumut pe anii 2014-2017 (Tabelul 4).
Tabelul 4

Evolutia soldului datoriei sectorului public, pe surse de imprumut, 2014-
2017, mil. lei

Valoarea nominala, mil. lei 31 dec. 2014 31 dec. 2015 31 dec. 2016 31 dec. 2017
Datoria externa a sectorului public 27 029,6 33 459,1 35544,7 34179,2
in % fatd de total 74,3 77,3 59,9 58,5
Datoria internd a sectorului public 9372,6 9741,3 23 758,4 24272,5
In % fata de total 257 22,5 40,1 41,5
TOTAL 36 402,2 43200,4 59 303,1 58451,7

Sursa: Elaborat de autori in baza Raportului Ministerului Finantelor al Republicii Moldova cu

privire la situatia in domeniul datoriei sectorului public, garantiilor de stat si recreditarii de stat pe anul
2017 [9].

In baza informatiei din tabelul 4 atestam ca datoria externd a sectorului public
in valoare nominald este in lentd scadere in 2017 fatd de anul 2016 cu 1,4 puncte
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procentuale, constituind 58,5% fatd de total sectorul public, iar datoria interna

manifestd crestere cu 1,4 puncte procentuale 1in aceastd perioada, constituind

24 272,5 mil. In perspectiva constatim ci strategia guvernului este indreptati spre

reducerea datoriei externe a sectorului public si cresterea datoriei interne a acestuia.
Situatia din tabelul 4 o ilustram vizual in figura 2.

o 743
70

60

30
40

O datoria externi a
sectorului public

30
B datoria internd a

as sectorului public

10

31 dec. 2014 31 dec. 2015 31 dec. 2016 31 dec. 2017

Figura 2. Evolutia soldului datoriei sectorului public, pe surse, 2014-2017, %

Sursa: Elaborata de autori in baza Raportului Ministerului Finangelor al Republicii Moldova
cu privire la situatia in domeniul datoriei sectorului public, garantiilor de stat si recreditarii de stat pe
anul 2017 [9].

O componenta importanta a datoriei sectorului public o constituie datoria de
stat. Din informatia prezentata in tabelul 5 constatam ca ponderea datoriei de stat
externe in PIB, la finele anului 2017, a constituit 19,3 puncte procentuale, fiind in
scadere cu 2,3 puncte procentuale fatd de anul 2016. La finele anului 2016 se atesta o
majorare a ponderii datoriei de stat interne in PIB, care a constituit 15,9%, fiind
in crestere cu 10,0 puncte procentuale comparativ cu perioada similara a anului
2015 si cu 9,6 puncte procentuale fata de sfarsitul anului 2014. La finele anului
2017 ponderea datoriei interne in totalul datoriei de stat se mentine la nivel de
15,0% (Tabelul 5).

Tabelul 5

Evolutia datoriei de stat in PIB, anii 2014-2017
Ponderea in PIB, % 31 dec. 2014 31 dec. 2015 31 dec. 2016 31 dec. 2017
Datoria de stat externd / PIB, % 18,2 21,4 21,6 19,3
Datoria de stat internd / PIB, % 6,3 59 15,9 15,0
Total datoria de stat / PIB, % 24,5 37,3 37,5 34,35
PIB (mil. lei) 112 049,6 122 563,0° 13 5397,0 150 369,3

*PIB definitiv pentru anul 2015.

Sursa: Raportul Ministerului Finantelor al Republicii Moldova cu privire la situatia in domeniul
datoriei sectorului public, garantiilor de stat si recreditarii de stat pe anul 2017 [9].

O prezentare vizuald a evolutiei datoriei de stat pe componente in PIB, 2014-
2017 este data in figura 3.
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Figura 3. Evolutia datoriei de stat in PIB, 2014-2017 (%)
Sursa: Elaboratad de autori in baza Raportului Ministerului Finantelor al Republicii Moldova

cu privire la situatia in domeniul datoriei sectorului public, garantiilor de stat si recreditarii de stat pe
anul 2017 [9].

Este stiut ca surse gratuite nu existd, de aceea datoria de stat este Tnsotitd de
serviciul datoriei de stat, care constituie o plata efectuata din bugetul de stat.

Pe parcursul anului 2017, pentru serviciul datoriei de stat, din bugetul de stat
au fost alocate mijloace in suma de 1929,0 mil. lei, care se compun din:

a) Serviciul datoriei de stat externe n valoare de 357,9 mil. lei (18,55%);

b) Serviciul datoriei de stat interne in valoare de 1 571,1 mil. lei (81,45%).

La situatia din 31 decembrie 2017, comparativ cu situatia similara a anului 2016,
suma destinata serviciului datoriei de stat s-a majorat cu 181,8 mil. lei sau cu 10,41 la
sutd. Aceasta crestere a fost influentata de cresterea serviciului datoriei interne, care s-a
majorat n anul 2017 cu 7,43% fatd de anul 2016.

Prezentam evolutia serviciului datoriei de stat pentru anii 2014-2016 in tabelul 6.

Tabelul 6
Evolutia serviciului datoriei de stat, in valori nominale (mil. lei)
si ca pondere 1n veniturile bugetului de stat, anii 2014-2017

Valoarea nominala, mil. lei 2014 2015 2016 2017
Serviciul datoriei de stat externe 214,1 249,7 284,6 357,9
Serviciul datoriei de stat interne 377,7 793,6 1462,5 1571,1
TOTAL 591,8 1043,3 1747,2 1929,0
VBS (veniturile bugetului de stat) 27 717,71 28 054,6 28 878,1 33947,6
Ponderea in VBS, %

Serviciul datoriei de stat externe 0,8 0,9 1,0 1,1
Serviciul datoriei de stat interne 1,4 2,8 5,1 4.6
Serviciul datoriei de stat, total 2,1 3,7 6,1 5,7

Sursa: Raportul Ministerului Finantelor al Republicii Moldova cu privire la situatia in domeniul
datoriei sectorului public, garantiilor de stat si recreditarii de stat pe anul 2017 [9].

Din datele tabelului 6, constatam ca valoarea nominala a serviciului
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datoriei de stat externe in dinamica anilor 2014-2017 este 1n crestere lentd, pe
cand serviciul datoriei de stat interne a crescut considerabil in anul 2017 fata
de 2014 cu 387,2 p. p. sau cca de 4 ori, iar fata de 2015 cu 184,3 p. p. sau cca
de 2 ori.

Ponderea serviciului datoriei de stat in veniturile bugetului de stat, cu exceptia
granturilor, a constituit 5,9% Inregistrind o micsorare cu 0,5 p.p. comparativ_cu
perioada similara a anului 2016, fapt ce se explica prin ritmul de majorare a veniturilor
bugetului de stat (cu exceptia granturilor) mai mare decat cel al serviciului datoriei
de stat pentru anul 2017 [12].

Informatia din tabelul 6 este reflectata in figura 4.

B zervianul datoria de stat it

B zervicul datoria de stat tof.

D zervicaul datoria de stat ext.

Q = 1w koA R
MR PR

31 dec. 2014 31 dec. 2015 3l dec. 2016 3l dec. 2017

Figura 4. Evolutia serviciului datoriei de stat, ca pondere in veniturile bugetului de
stat, 2014-2017
Sursa: Elaborata de autori in baza Raportului Ministerului Finantelor al Republicii Moldova

cu privire la situatia in domeniul datoriei sectorului public, garantiilor de stat si recreditarii de stat pe
anul 2017 [9].

Facand o analiza recentd a datoriei publice si, In special, a datoriei de stat,
constatim o crestere lentd, ceea ce necesitd o gestionare mai prudentd a banilor
imprumutati, deoarece acesti bani nu sunt venituri, dar sunt surse de finantare, care
au un cost al datoriei — rata dobanzii, iar, pe langa aceasta, imprumutul va trebui
rambursat la scadenta.

Responsabilitatea pentru utilizarea eficienta a banilor imprumutati a impus
Guvernul Republicii Moldova sa adopte PROGRAMUL ,,Managementul datoriei
de stat pe termen mediu (2016-2018), acest Program fiind actualizat in fiecare an
bugetar [10].

In conformitate cu prevederile Legii nr. 419-XVI din 22 decembrie 2006
cu privire la datoria sectorului public, garantiile de stat si recreditarea de stat,
Ministerul Finantelor administreaza datoria de stat i garantiile de stat [6].

In legatura cu faptul ca situatia politic si economici din Republica Moldova,
actualmente, rimane a fi complicatd, si in legaturd cu constrangerile determinate de
piata financiara locala, dar si de rating-ul valorilor mobiliare de stat care a fost revazut
de catre Moodys 1n anul 2016, astfel fiind atribuit B3 cu perspectiva negativa, prin
Hotararea Guvernului nr.1372 din 20 decembrie 2016 a fost elaborat PROGRAMUL
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»sManagementul datoriei de stat pe termen mediu pentru anii 2017-2019”.

In aceste conditii se cere o gestionare calitativd a datoriei de stat, deoarece
Republica Moldova este expusa la noi riscuri in procesul de finantare a deficitului
bugetar din surse atrase.

Actualmente, pentru Republica Moldova apar noi oportunitati de finantare pe
termen mediu, $i anume, este posibil ca costurile surselor de finantare sa se majoreze
si astfel pot apare noi riscuri — toate aceste imprejurari vor trebui luate in considerare
in procesul de gestiune a datoriei de stat.

Programul stabileste parametrii anuali de risc, reiesind din structura istorica
si curentd a portofoliului datoriei de stat (Tabelul 7).

Situatia reald a Republicii Moldova privind datoria de stat in comparatie cu
parametrii de risc si sustenabilitate nu prezinta situatie de risc, dar avand in vedere
cd in Republica Moldova importurile au prevalat exporturile pe parcursul anilor, cu
exceptia anului 2018 planificat, din lipsa de resurse naturale, rata datoriei de stat este
o problema pentru Republica Moldova, iar datoria de stat cere o gestionare prudenta
din partea tuturor factorilor de decizie.

Tabelul 7
Parametrii de risc si sustenabilitate aferenti datoriei de stat

Valoarea

Parametrii de risc pentru perioada 2017-2019 la sfarsit de an

Datoria de stat scadenta in decurs de un an (% din total) <25%
Datoria de stat interna (% din total) 2 20%
Datoria de stat intr-o anumita valuta straina (% din total) <50%
Datoria de stat cu rata dobanzii variabila (% din total) <40%

Parametrii de sustenabilitate pentru perioada 2017-2019

Serviciul datorie de stat (% in raport cu veniturile bugetului de stat <15%
— granturi)

Sursa: PROGRAMUL ,,Managementul datoriei de stat pe termen mediu pentru anii 2017-
2019 [10].

*Valori ajustate comparativ cu programul ,,Managementul Datoriei de Stat pe termen
mediu (2016-2018), ca urmare a emisiunii de catre Ministerul Finantelor a obligatiunilor
de stat cu scadenta cuprinsa intre 1 si 25 ani, conform Legii nr. 235 din 03.10.2016 privind
emisiunea obligatiunilor de sta In vederea executarii de catre Ministerul Finantelor a
obligatiilor de plata derivate din garantiile de stat nr. 807 din 17 noiembrie 2014 si nr.101 din
1 aprilie 2015.
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Sustenabilitatea datoriei de stat

In conformitate cu prevederile Programului ,,Managementul datoriei de
stat pe termen mediu (2016-2018)”, pe parcursul anului 2016, au fost monitorizati
indicatorii de sustenabilitate ai datoriei de stat [10].

Sustenabilitatea este un concept care a fost introdus prima data la Conferinta
Mondialad asupra mediului de la Rio de Janeiro din 1992. Esenta acestui concept —
stabilirea unui echilibru intre cresterea economica si protectia mediului si gasirea de
resurse alternative. Ca sinonim poate fi utilizat cuvantul dezvoltare durabila.

Din punctul nostru de vedere, in acest context notiunea de ,,sustenabilitate”
caracterizeaza gradul de indatorare a tarii, masurat prin ponderea datoriei de stat in
PIB si in veniturile bugetului de stat, pastrand si asigurand dezvoltarea durabila a
tarii. Indicatorii de sustenabilitate sunt prezentati in tabelul 7 pe perioada 2017-2019,
ei fiind orientativi, dar trebuie respectati.

Analizele efectuate In acest domeniu demonstreaza ca valorile nominale de
indatorare inregistrate ale Republicii Moldova, la situatia din 31 decembrie 2017,
se incadreazd 1n limite sustenabile si nu produc riscuri adifionale asupra stabilitatii
macroeconomice a tarii.

Astfel, datoria de stat, raportata la PIB in 2017, constituie 34,35%,
reducindu-se cu 3,15 puncte procentuale fata de anul bugetar 2016 (Figura 3).

Consideratiuni generale

1. Deficitul bugetar are un impact direct asupra datoriei de stat, deoarece lipsa
resurselor proprii pentru finantarea necesarului crescand al cheltuielilor bugetare
necesita resurse aditionale imprumutate, dand nastere la datoria publica (de stat).

2. Practica arata ca din cele doud modalitati de finantare a deficitului bugetar,
cea mai potrivita este finantarea prin imprumut.

3. Impozitele si taxele sunt o sursa tradifionald de formare a veniturilor
bugetare pentru orice tara, iar Republica Moldova nu face exceptie.

4. Inultimii ani, in Republica Moldova cresc veniturile fiscale in bugetul public
national datorita instituirii, prin Legea privind finantele publice si responsabilitatii
bugetar-fiscale nr. 181 din 25 iulie 2014, a noii autoritati publice — administrator
de venituri.

5. Responsabilitatea pentru utilizarea eficientd a banilor Imprumutati impune
Guvernul Republicii Moldova sa adopte Programul ,,Managementul datoriei de
stat pe termen mediu pentru anii 2017-2019”, prin care sunt stabiliti parametrii de
risc si sustenabilitate aferenti datoriei de stat, se stabilesc indicatorii de sustenabilitate
ai datoriei de stat.

6. Din cercetarile realizate privind corelarea dintre datoria publica,
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deficitul bugetar si politica fiscal, mentionam ci in conditiile actuale in afara de
acesti indicatori corelati, in scopul atingerii stabilitatii financiare, noi constatam
ca conceptul clasic de corelare dintre acesti indicatori se modificd, devine mai
complex si, prin urmare, se schimba accentele de la datoria de stat si impozitare la
riscurile previzionale financiare (riscul ratei dobanzii, riscul valutar) si costurile
mari pe care le implica datoria de stat.
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