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INTRODUCERE

Republica Moldova se confruntă cu diverse pro-
bleme economice și financiare, iar  fluxurile de capital 
străin sunt binevenite și favorabile eficacităţii sistemu-
lui economic. Totuși, acestea pot conduce și la situaţii 
de criză a îndatorării, adesea considerându-se că da-
toria externă creează tot atâtea probleme pe câte le re-
zolvă. Un paradox este faptul că posibilitatea de a con-
tracta datorii externe, care ar trebui, în principiu, să 
ajute economia să gestioneze mai bine riscurile cu care 
se confruntă, conduce, adeseori, la rezultatul opus. 
Cauza este utilizarea lor în scopuri neproductive.

Capacitatea de a rambursa datoria depinde de ca-
pacitatea guvernului de a obţine ulterior excedente 
primare în buget și, deci, de priceperea lui de a mo-
biliza resursele fiscale și de a-și controla cheltuielile 
publice. Republica Moldova, ca orice ţară debitoare, 
pe lângă rambursarea datoriei, are de achitat servi-
ciul datoriei publice. Astfel, pentru anul bugetar 2016, 
aceasta are de plătit serviciul datoriei de stat interne în 
sumă de 140 200,0 mii lei, iar serviciul datoriei de stat 
externe în sumă de 345 473,0 mii lei.

În opinia specialistului Daniel Dăianu, fără câști-
guri de productivitate care să susţină creșteri salariale 
economia unei ţări se va confrunta mai devreme sau 
mai târziu cu probleme. 

Câștigurile de productivitate constante implică 
investiţii productive sistematice, alături de transferuri 
de tehnologie. Guvernul trebuie să ţină sub control co-
relarea dintre datoria publică și deficitul bugetar, care 
este legat de politica fiscală promovată de el. 

I. CONCEPTUL DE DATORIE PUBLICĂ  
ȘI FISCALITATEA

În sens larg, prin datorie publică înţelegem tota-
litatea obligaţiilor bănești pe care le are statul la un 
moment dat faţă de creditorii interni și/sau externi, 
rezultat din împrumuturi în moneda naţională și în 
valută la termen scurt, mediu și lung, contractate de 
stat în mod direct sau garantate de către acesta, in-
clusiv obligaţiile faţă de trezoreria proprie, pentru 
sumele avansate temporar pentru acoperirea defici-
telor bugetului de stat [1].

Economistul american Paul A. Samuelson [8] 
menţionează că „înainte de toate trebuie să facem dis-
tincţie între datoria internă și datoria externă. Datoria 
internă este cea pe care statul o are faţă de cetăţenii 
săi. Mulţi afirmă că ea nu reprezintă o povară deoarece 
suntem îndatoraţi faţă de noi înșine”. Această idee este, 
în esenţă, cât se poate de adevărată. 

Datoria externă este cea pe care statul o are faţă de 
străini. Ea implică o scădere netă a resurselor aflate la 
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dispoziţia cetăţenilor statului debitor. 
Parlamentul Republicii Moldova a adoptat  un șir 

de legi cu privire la datoria de stat: în 1996, Legea pri-
vind datoria de stat și garanţiile de stat și în 2006, 
o altă lege care a fost modificată prin Legea nr. 89 
din 29.05.2014  Cu privire la datoria publică, garan-
ţiile de stat și recreditarea de stat [1].

Conform Legii nr. 89, datoria sectorului public 
se consideră totalitatea datoriei de stat, a datoriei 
unităţilor administrativ-teritoriale, a datoriei Băn-
cii Naţionale a Moldovei, a datoriei ce rezultă din 
împrumuturile interne și externe ale întreprinderilor 
de stat/ municipale și ale societăţilor comerciale cu 
capital integral sau majoritar public. 

Considerăm că între datoria publică, defici-

Tabelul 1 
Compararea celor două concepte privind datoria publică  [4, 6]

Conceptul ricardian Conceptul tradiţional
În esenţă: Conceptul ricardian cu privire la influenţa poli-
ticii bugetare asupra datoriei statului se bazează pe logica 
comportamentului consumatorului care ia în considerare 

interesele viitoare.

În esenţă: Conceptul tradiţional este cu precădre axat pe 
politica de impozitare a statului care poate influenţa proce-

sul investiţional, cu urmări nefaste asupra creșterii 
economiei.

1. Făcându-și griji pentru ziua de mâine, consumatorul 
înţelege că existenţa datoriei publice în prezent înseamnă 

majorarea impozitelor în viitor.

1. Micșorarea impozitelor stimulează creșterea cheltu-
ielilor consumatorilor și duce la reducerea economiilor 
naţionale. Reducerea economiilor duce la creșterea ratei 
dobânzii care va influenţa asupra micșorării investiţiilor.

2. Reducerea impozitelor și finanţarea cheltuielilor pe 
contul creșterii datoriei de stat, nu reduce impozitele 

propriu-zise: ele, pur și simplu, se redistribuie în timp. Nu 
se majorează nici venitul constant al consumatorului, adică 

nici consumul.

2. Pe parcursul unei perioade scurte, creșterea cheltuie-
lilor de consum va duce la creșterea cererii la mărfuri și 
servicii și, astfel, la creșterea volumului de producţie și a 

ocupării, însă se va mări și rata dobânzii (r) din cauza acu-
tizării concurenţei între investitori în legătură cu reducerea 

volumului de economii (S).
3. Principiul general constă în faptul că suma datoriei de 
stat este egală cu suma impozitelor viitoare și dacă con-
sumatorul va ține cont de evoluția datoriei fiscale, atunci 

impozitele viitoare pentru el vor fi echivalente cu impozite-
le curente

3. Ridicarea ratei dobânzii (r) va reţine investiţiile și va 
stimula fluxul de capital străin. Cursul valutei naţionale 
faţă de valutele străine va crește, ceea ce va diminua com-

petitivitatea firmelor autohtone pe piaţa mondială.

4. Prin urmare, finanţarea cheltuielilor guvernamentale 
pe contul datoriilor este similară finanţării pe contul im-
pozitelor. Această concepţie este cunoscută ca: egalitatea 
ricardiană, denumită astfel în cinstea ilustrului economist 
al secolului al XlX-lea David Ricardo, care primul a atras 

atenţia asupra acestui argument teoretic. 

4. În plan de lungă durată, diminuarea economiilor 
naţionale (S), cauzată de reducerea impozitelor, va duce 

la micșorarea volumului acumulării capitalului și la 
creșterea datoriei externe. Volumul Produsului Naţional 
Brut se va reduce, iar cota parte a datoriei externe în acest 

produs va crește.

5. Concluzia din egalitatea ricardiană este următoarea: 
finanţarea reducerii impozitelor din contul datoriei nu 

schimbă consumul.

5. Este greu de estimat rezultatele finale ale influenţei 
reducerii impozitelor asupra bunei stări economice a ţării. 

Nivelul de viaţă al generaţiei actuale se va îmbunătăţi 
datorită creșterii veniturilor și creșterii ocupării, însă 

este posibil să crească concomitent inflaţia.

tul bugetar și politica fiscală există relaţii directe de  
subordonare și de aceea cercetările noastre vor înce-
pe cu prezentarea conceptelor cu privire la datoria  
publică. 

Economiștii clasici au atras atenţia la corelaţia în-
tre datoria publică și politica fiscală a statului, care în 
cele din urmă influenţează bugetul. Astfel, în literatura 
de specialitate cel mai des sunt tratate două concepte 
cu privire la datoria publică. Ele, din punctul nostru 
de vedere, se referă la corelaţia dintre politica bugetară 
a statului raportată la politica fiscală, cu influenţă asu-
pra datoriei publice, pe de o parte, și comportamen-
tul consumatorului, pe de alta, care este și plătitor de 
impozite. Mai jos vom încerca să găsim deosebirile și 
tangenţele dintre aceste două concepte (tabelul 1).
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6. Din logica analizei egalităţii lui Ricardo reiese că mo-
dificările în politica bugetar-fiscală sunt utile. Dacă ele 

contribuie la modificarea volumului cheltuielilor guverna-
mentale curente ori viitoare, atunci pot influenţa esenţial 

asupra cheltuielilor consumatorului.

6. Deficitul bugetar actual cade ca o povară grea pe 
umerii generaţiilor viitoare: ele se vor naște într-o ţară 

cu acumulări mai mici de capital și cu datorii externe mai 
mari. Această constatare a situaţiei este efectuată conform 

concepţiei tradiţionale asupra datoriei de stat.
7. Anume reducerea cheltuielilor guvernamentale, dar 

nu reducerea impozitelor, stimulează consumul. Reduce-
rea cheltuielilor guvernamentale în viitor ar duce la crește-
rea consumului curent chiar și fără modificarea nivelului 

impozitelor existente, deoarece aceasta presupune că peste 
un timp oarecare impozitele se vor reduce.

7. Un argument în favoarea viziunii tradiţionale cu privire 
la datoria de stat constă în următoarele: consumatorii 

așteaptă că viitoarele impozite presupuse le vor plăti nu 
ei, ci generaţiile care vor urma. În cazul acesta datoria 
de stat se prezintă ca un mijloc de redistribuire a avuţiei 
următoarei generaţii de contribuabili (care va trebui să 

plătească impozite mai mari) în favoarea generaţiei actuale 
de contribuabili (care plătesc impozite mai mici). În urma 

unei astfel de redistribuiri, resursele generaţiei actuale 
cresc, ba mai mult – măresc consumul.

8. Contraargument: Economistul Robert Barro [4] aduce 
un contraargument în susţinerea poziţiei ricardiene. El 
afirmă că, deoarece generaţia viitoare se va constitui din 
copiii și nepoţii generaţiei actuale, exponenții celei din 

urmă nu trebuie  tratați ca agenţi economici independenţi. 
Dimpotrivă, generaţia actuală are grijă de generaţiile vii-

toare. Altruismul în raporturile dintre generaţii se susţine 
prin darurile pe care mulţi oameni le oferă copiilor lor 

înainte de deces, adesea în formă de testamente. Existenţa 
testamentelor este o dovadă că mulţi oameni nu tind să se 
folosească de posibilitatea de a-și crește consumul pe baza 
copiilor lor. Conform poziţiei lui Barro, în realitate adoptă 
decizii nu persoanele separate care trăiesc un număr de ani 

limitat, dar familiile care există pe termen nedeterminat.

8. În esenţă, finanţarea reducerii impozitelor din contul 
împrumuturilor stimulează consumul, deoarece îi dă 

posibilitate generaţiei actuale sa-și majoreze consumul pe 
contul generaţiei care va urma.

CONCLUZII GENERALE CU PRIVIRE  
LA CONCEPTE

1. Cu alte cuvinte, omul decide cât să consume, 
reieșind nu numai din venitul său personal, dar luând 
în considerare și veniturile viitoare ale membrilor fa-
miliei sale.

2. Finanţarea reducerii impozitelor pe contul îm-
prumuturilor poate duce la creșterea venitului unei 
persoane aparte, pe parcursul vieţii sale, în afara veni-
tului constant al familiei sale.

3. Dimpotrivă, omul utilizează mijloacele supli-
mentare obţinute în urma reducerii impozitelor nu 
pentru consum, ci pentru economisire, pentru a le lăsa 
moștenire copiilor săi care vor plăti impozite mai mari.

4. În concluzie, ne convingem că discuţiile cu pri-
vire la datoria de stat în realitate reprezintă o discuţie 
cu privire la comportamentul consumatorului.

5. Discuţiile purtate pe marginea acestor două 
abordări sunt axate pe pilonii decisivi: a) datoria pu-
blică; b) deficitul bugetar și c) politica fiscală. 

6. Vom încerca să găsim corelarea dintre acești 
indicatori sau dintre aceste politici ale guvernului, cu 
referire la Republica Moldova. 

7. Credem că trebuie să luăm în considerare ur-

mătoarele: repartizarea venitului între consum și eco-
nomii este o decizie a persoanei care dispune de venit, 
iar economiile pot să se transforme în investiţii numai 
prin decizia agentului economic ca investitor. Nu exis-
tă egalitate automată între economii și investiţii (S=I) 
(vezi conceptul keynesian).

Suntem conștienţi de faptul că actualmente în so-
cietate multe lucruri s-au schimbat în esenţă. Datoria 
publică nu-i o sperietoare. Este important ca fiecare 
unitate monetară luată cu împrumut să fie utilizată efi-
cient, cu randament, ca să se poată onora rambursarea 
datoriei și plata serviciului acestei datorii. 

Practica demonstrează că, în temei, deficitul buge-
tar generează apariţia datoriei publice.

II. DEFICITUL BUGETAR  
ȘI DATORIA PUBLICĂ

La baza dezechilibrului financiar public stă de-
zechilibrul bugetar. Dezechilibrul financiar public 
apare în urma cererii exagerate de resurse financiare 
publice, în comparaţie cu fondurile ce se pot constitui 
la nivelul statului din impozite, taxe și alte venituri [6]. 

 Deficitul se determină prin diferenţa dintre veni-
turile și cheltuielile bugetului public naţional. În cazul 
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în care această diferenţă este pozitivă, atunci avem un 
surplus al bugetului. 

Deficitul bugetului public naţional exprimă de-
zechilibrul existent la nivelul bugetelor componente 
ale bugetului public naţional (bugetul de stat, bugetul 
asigurărilor sociale de stat, bugetul fondurilor obliga-
torii de asistenţă medicală și bugetele unităţilor admi-
nistrativ-teritoriale). 

Deficitul bugetar se prezintă ca diferenţa dintre 
cheltuielile și veniturile bugetului. Cheltuielile bugeta-
re sunt egale cu suma mărfurilor și serviciilor achiziţio-
nate plus volumul general al plăţilor sociale, iar impozi-
tele nete sunt egale cu suma impozitelor încasate minus 
plăţile sociale.

În esenţă, între buget și PIB există o relaţie directă. 
Starea bugetului (echilibrat, excedent sau deficit) este 
în funcţie de PIB. Pornind de la această abordare, se 
poate prezenta deficitul bugetar astfel (figura 1). 

Figura 1 ilustrează legătura dintre buget și Pro-
dusul Intern Brut (PIB) sau Produsul Naţional Brut 
(PNB). Dacă am presupune că achiziţiile guverna-
mentale se află la nivel de 200 u.m. (G = 200), iar tot 
volumul venitului de stat prezentat de încasările din 
impozitul pe venit, cota cărora (t), pusă proporţio-
nal pe nivelul venitului, este egală cu 0,2, atunci suma 
totală a încasărilor fiscale vor fi egale cu mărimea co-
tei impozitului pe venit înmulţită la nivelul venitului: 
t  x  y = 0,2  x  y.

Prin urmare, când nivelul venitului este egal cu 
„zero”, suma impozitului încasat va fi egală la fel cu 
„zero”; când veniturile vor crește până la 500 u.m. 
această sumă a impozitului va alcătui 100 u.m. (0,2 x 
500 = 100) și, în sfârșit, dacă nivelul venitului atinge 
suma de 1000 u.m., apoi suma impozitelor încasate va 
fi echivalentă cu suma cheltuielilor guvernamentale 
care sunt egale cu 200 (0,2 x 1000 = 200).

Figura 1 arată clar că la un nivel al venitului mai 
mic de 1000 u.m., Guvernul se va confrunta cu deficit 

bugetar, adică G va fi mai mare decât suma venitului 
încasat din impozite. La nivel de 1000 u.m. bugetul 
este echilibrat, la un venit mai mare de 1000 u.m. avem 
un surplus de venit (buget cu excedent). 

E de menţionat faptul că nivelul cheltuielilor gu-
vernamentale și cotele de impozitare pot influenţa 
cererea agregată, prin urmare, și volumul PIB sau 
PNB. Nivelul ridicat al achiziţiilor guvernamentale de 
mărfuri și servicii crește nivelul veniturilor și sporește 
suma impozitelor încasate de stat. 

De aceea apare întrebarea: poate oare creșterea lui 
G, în loc să mărească deficitul, să ducă la reducerea lui? 
Poate oare creșterea cheltuielilor guvernamentale (G) să 
contribuie la înviorarea activităţii economice, în condi-
ţiile când suma impozitelor încasate depășește creșterea 
cheltuielilor? După cum demonstrează abordarea key-
nesiană, cheltuielile guvernamentale planificate au un 
caracter multiplicativ asupra veniturilor, prin urmare 
veniturile devansează cheltuielile. În acest caz, deficitul 
bugetar nu este o sperietoare, dacă sursele bugetare sunt 
utilizate eficient, în special, cele investiţionale. 

Problema datoriei de stat, a politicii bugetar-fiscale 
și a deficitului bugetar a trezit interesul multor genera-
ţii de economiști, care au văzut fiecare din unghiul său 
această legătură. În lucrarea Economics [8], S. Fischer, 
R. Dornbusch, R. Schmalenzee demonstrează că defi-
citul bugetar = cheltuielile – veniturile, ori, având în 
vedere faptul că cheltuielile sunt egale cu suma achizi-
ţiilor de mărfuri și servicii plus volumul total de plăţi 
sociale, iar impozitele nete, adică încasările fiscale mi-
nus plăţile sociale, putem formula:

Deficitul     bugetar  = achiziţiile    de   mărfuri și  servicii –  
impozitele nete.                 (1)

Economiile (S) + impozitele nete (T) = achiziţii-
le guvernamentale (G) + investiţiile (I), astfel putem 
formula:

S + T = G + I.                                                                                                         (2)
Această egalitate poate fi transformată, trecân-

Figura 1.  Relaţia dintre buget și PIB (PNB) [5]
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du-l pe I în partea stângă a ecuaţiei, iar pe T în partea 
dreaptă, și atunci obținem: 

S – I = G – T, unde G – T reprezintă deficitul bu-
getar.                                                     (3)

Această egalitate  poate fi scrisă astfel:
Economiile - investiţiile = Deficitul bugetar.          

      (4)
După cum menţionează S. Fischer ș. a., egalitatea  

S = I poate exista numai într-un model al unei econo-
mii simple, unde nu se prevede existenţa guvernului 
(cu politici discrete). 

De cele mai multe ori ţările recurg la împrumu-
turi (interne și externe). Totodată guvernele sunt 
interesate să promoveze o politică fiscală activă în 
scopul stabilizării. În acest caz apar două grupe de în-
trebări fundamentale:

Prima grupă de întrebări: cât de eficientă va fi 
politica fiscală pentru stabilizarea procesului de pro-
ducţie? (Aici apare întrebarea: de ce în perioada post-
belică au avut loc multe declinuri economice, în pofida 
faptului că analiza keynesiană ne-a arătat cum putem 
folosi politica fiscală ca să diminuăm (ocolim) declinul 
(criza) economică?).

A doua grupă de întrebări: este oare deficitul 
bugetului de stat un indicator bun, care reflectă lăr-
girea sau îngustarea politicii economice asupra cere-
rii agregate? Sau, cu alte cuvinte, poate oare creșterea 
deficitului bugetar să însemne că Guvernul încearcă 
să ridice nivelul producţiei (VPF – volumul producţiei 
fabricate), utilizând măsuri de politică fiscală pentru 
stimularea cererii?

Altfel spus, înseamnă oare că reducând deficitul 
bugetar Guvernul promovează politica fiscală îndrep-
tată spre reducerea cererii agregate, având scopul să 
reducă volumul PIB?

Răspunsul poate fi următorul:
Mărimea deficitului bugetar nu poate fi consi-

derată un indicator relevant al eficienţei politicii 
fiscale, deoarece deficitul bugetar poate să se modifi-
ce și din alte cauze, care nu depind de politica fiscală. 
Dar, în general, sunt două cauze de modificare a defi-
citului bugetar: prima – modificarea politicii fiscale; 
a doua – modificarea nivelului venitului la o politică 
fiscală neschimbată.

De exemplu, dacă scade cererea de investiţii, sca-
de și nivelul venitului, chiar dacă există o rată fixă a 
impozitului și, ca urmare, deficitul bugetar va crește 
deoarece se vor reduce încasările fiscale la buget.

Astfel, mărimea deficitului bugetar se poate mo-
difica drept rezultat al evenimentelor care nu au nicio 
atribuţie cu politica fiscală, după cum am menţionat, 
de exemplu, în urma reducerii cererii de investiţii. În 
așa caz, guvernul va trebui să găsească o alternativă la 
concepţia bugetară. Această alternativă poate fi ocu-
paţia deplină a forţei de muncă. În cazul Republicii 
Moldova trebuie dezvoltat mediul de afaceri care 
va crește cererea de investiţii cu crearea locurilor de 
muncă. Altă alternativă nu există.

III. DATORIA DE STAT (PUBLICĂ)  
ȘI DEFICITUL BUGETAR  
AL REPUBLICII MOLDOVA 

În diapazonul perioadei 2001–2015, datoria (pu-
blică și privată) externă totală a Republicii Moldova a 
crescut de circa 3,8 ori, ajungând la finele anului 2015 
la mai bine de 6,3 miliarde de dolari SUA (figura 2).

Cea mai înaltă datorie externă Republica Moldova  
a înregistrat-o în anul 2013, aceasta constituind circa 
6,7 miliarde de dolari SUA. Începând cu anul 2014, 
se atestă o ușoară scădere a soldului datoriei externe. 
Tendinţa respectivă se păstrează în anul 2015 și în tri-
mestrele I și II ale anului 2016. Pentru a putea inter-
preta mai obiectiv nivelul datoriei externe, este necesar 
să-l raportăm la alţi indicatori macroeconomici, cum 

Figura 2. Datoria externă a Republicii Moldova în dinamica anilor 2001–2016  
Sursa: BNM, disponibil pe: https://www.bnm.md/bdi/pages/reports/dbp/DBP1.xhtml
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ar fi, de exemplu, Produsul Intern Brut și numărul po-
pulaţiei. În figurile 3 și 4 este prezentat acest raport. 

În dinamică, se atestă o diminuare a ponde-
rii datoriei externe în PIB până în anul 2008, când 
a atins un minim de circa 67,4%, pentru ca ulterior 
să crească, cu mici variaţii de la an la an, ajungând 
la finele anului 2015 la 102,1% ca pondere în PIB  
(figura 3).

S-a adeverit pronosticul FMI, cum că spre sfârșitul 
anului 2015, datoria externă totală a Moldovei va depă-
și valoarea PIB. Capacitatea statului de a-și onora plă-
ţile aferente datoriei externe devine tot mai anevoioasă 
în condiţiile când importurile  depășesc exporturile.

Un alt indicator calitativ relevant este datoria ex-
ternă pe cap de locuitor. Conform informației prezen-
tate în figura 4, remarcăm faptul că presiunea pe care 
o creează datoria externă per cap de locuitor este tot 
mai mare. Dacă în anul 2001, fiecărui locuitor al ţării îi 
reveneau circa 462 de dolari SUA din datoria externă, 
atunci în anul 2014 – circa 1 847 de dolari SUA, dimi-
nuându-se în anul 2015 până la 1 785 de dolari SUA. O 
creștere a acestui indicator arată că ţara ar putea întâm-
pina probleme în viitor cu plata obligaţiilor în contul 
datoriei contractate.

Dacă anterior am analizat datoria publică și privată, 
în continuare vom analiza datoria de stat (publică), care  
rămâne o problemă importantă pentru țara noastră. 

Soldul datoriei de stat la situaţia din 31 de-
cembrie 2016 va constitui 56  113,0  mil.  lei, in-
clusiv 21  009,1  mil.  lei datorie de stat internă și 
35 103,9 mil. lei (1 609,5 mil. dolari SUA) datorie de 
stat externă, înregistrând o majorare de 22 603,8 mil. 
lei faţă de 31 decembrie 2015. Ponderea datoriei de 
stat în PIB la sfârșitul anului 2016 va constitui 42,0%, 
sau cu 14,5 p. p. mai mult decât executat pentru finele 
anului 2015. Dinamica datoriei de stat în PIB în anii 
2013–2016 (proiect) este reflectată în  figura 5.

Bugetul de stat trebuie să suporte cheltuielile pen-
tru serviciul datoriei de stat.

Cheltuielile legate de serviciul datoriei de stat în 
anul 2016 se estimează la 1 770,0 mil. lei, ceea ce consti-
tuie o majorare cu 726,6 mil. lei sau cu 69,6% compara-
tiv cu valoarea executată în anul 2015, cauzată prepon-
derent de majorarea serviciului datoriei de stat interne. 
Mai jos prezentăm evoluţia serviciului datoriei de stat 
pe perioada anilor 2013–2016 (figura 6) [3].

Pe parcursul anului 2016, cheltuielile pentru ser-
viciul datoriei de stat externe se estimează la circa  
363,8 mil. lei – echivalentul a 17,2 mil. dolari SUA (aces-
te sume atestă puţine abateri de la cele înscrise în Legea 
bugetului de stat pentru anul 2016, vezi Legea bugetu-
lui de stat pe anul 2016, MO, nr. 230-231 din 26 iulie 
2016). Comparativ cu valoarea executată în anul 2015, 
cheltuielile pentru serviciul datoriei de stat externe vor 

Figura 3. Ponderea datoriei externe brute a Republicii Moldova în PIB, % (dolari SUA)
Sursa: Calculele autorului în baza statisticii BNM cu privire la cursul valutar pe anii 2001–2015

Figura 4. Datoria externă a Republicii Moldova  pe cap de  locuitor, în dolari SUA
Sursa: Calculele autorului în baza statisticii BNM și statisticii BNS pe anii 2001–2015
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înregistra o majorare cu 114,1 mil. lei (echivalentul a  
4,0 mil. dolari SUA), cauzată de majorarea sumelor 
destinate achitării dobânzilor pentru împrumuturile de 
stat externe, precum și datorită deprecierii monedei na-
ţionale vizavi de alte valute străine. 

În anul 2016, cheltuielile pentru serviciul datori-
ei de stat interne se estimează la circa 1 406,2 mil. lei. 
Comparativ cu cele executate în 2015, acestea sunt mai 
mari cu 612,6 mil. lei, sau de cca 1,8 ori. Acest fapt este 
legat de creșterea ratelor dobânzii la VMS comercializa-
te la licitaţii, fapt care concomitent a atras după sine și 
majorarea ratelor dobânzii la VMS convertite.

Statele Uniunii Europene au impus măsuri restric-
tive stabilite prin Tratatul din 9 decembrie 2011 de la 
Bruxelles cu privire la admiterea unui deficit bugetar 
până la 3% din PIB și reducerea datoriei publice externe 
a statelor europene îndatorate până la 60% din PIB. Re-
publica Moldova caută să respecte aceste restricţii.

La deficite mari și datorii publice înalte finanţelor 
publice le este foarte greu să facă faţă cheltuielilor pu-
blice mereu crescânde. În afară de aceasta, finanţelor 
publice din ţările  afectate de criza financiară le vine 
tot mai greu să reducă deficitul bugetar și să rambur-
seze datoria publică imensă. 

Rambursarea ratelor scadente și achitarea dobân-
zilor aferente au drept consecinţă sporirea cheltuielilor 
bugetare, ceea ce atrage după sine majorarea impozi-
telor, iar în caz de insuficienţă a acestora, contractarea 
de noi împrumuturi [9].

În condiţiile în care veniturile bugetare ordinare 
nu acoperă inte gral cheltuielile bugetare aprobate pen-
tru anul următor, guvernul ţării are de ales între sporirea 
veniturilor fiscale (prin majorarea impozitelor existente 
sau introducerea de impozite noi) și contractarea de îm-
prumuturi. De cele mai multe ori, guvernul optează pen-
tru cea de-a doua soluţie din următoarele considerente:

 ▪ majorarea impozitelor constituie o măsură nepo-
pulară, deoarece afectează nivelul de trai al populaţiei. 
În ţările cu un nivel ridicat al fiscalităţii, o nouă sporire 
a acesteia se lovește de împotrivirea fermă a categoriilor 
sociale care ar urma să suporte sarcina suplimentară;

 ▪ împrumuturile de stat (sub forma creditului obli-
gatoriu) oferă categoriilor sociale avute (înstărite) un 
plasament sigur cu remunerare pentru disponibilităţi-
le lor bănești;

 ▪ împrumuturile de stat oferă și băncilor comerci-
ale un plasament sigur cu remunerare (cazul Republi-
cii Moldova);

Figura 5. Evoluţia datoriei de stat și ponderea acesteia în PIB, 2013–2016
Sursa: Nota informativă la proiectul Legii bugetului de stat pe anul 2016. 

Ministerul Finanţelor al Republicii Moldova [2]

Figura 6. Evoluţia serviciului datoriei de stat, 2013–2016
Sursa: Nota informativă la proiectul Legii bugetului de stat pe anul 2016. 

Ministerul Finanţelor al Republicii Moldova [2]
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 ▪ împrumuturile de stat reprezintă un mijloc mai 
rapid de procurare a resurselor financiare, decât im-
pozitele;

 ▪ în condiţiile în care împrumutul se solicită la 
Banca Centrală, termenul de obţinere a resurselor bă-
nești este și mai scurt decât în cazul în care acesta se 
plasează în rândurile populaţiei ori ale persoanelor ju-
ridice (altele decât Banca Centrală).

Referitor la rolul împrumuturilor de stat, econo-
miștii contemporani au o poziţie diferită de cea a cla-
sicilor. În ceea ce privește dilema „impozite sau îm-
prumuturi” pentru finanţarea cheltuielilor bugetare, 
economiștii din perioada de ascensiune a capitalismu-
lui erau adepţi ai soluţiei impozitelor și criticau aspru 
recurgerea la împrumuturi publice.

Împrumuturile de stat îndeplinesc un rol pozitiv în 
măsura în care sunt folosite pentru dezvoltarea indus-
triei, modernizarea agriculturii, dezvoltarea infras-
tructurii, protecţia mediului etc. În asemenea situaţii, 
împrumuturile contribuie la sporirea producţiei mate-
riale, la creșterea venitului naţional și, pe această bază, 
la asigurarea resurselor necesare rambursării lor. Tot-
odată, împrumuturile de stat contractate în străinăta-
te contribuie la redistribuirea venitului naţional între 
ţările împrumutătoare și cele împrumutate.

La acordarea de împrumuturi, fluxurile financi-
are pornesc de la ţările împrumutătoare către ţările 
împrumutate. În momentul în care începe restituirea 
împrumuturilor și plata dobânzilor aferente, direcţia 
fluxurilor financiare se schimbă: de data aceasta, flu-
xurile pornesc de la ţările beneficiare de împrumuturi 
către ţările împrumutătoare.

Întrucât ţările dezvoltate constituie principalele 
ţări exportatoare de capital, iar ţările în curs de dez-
voltare – principalele ţări importatoare de capital, este 
lesne de înţeles că prin intermediul împrumuturilor 
contractate în străinătate are loc redistribuirea venitu-
lui naţional pe plan internaţional.

În final, putem menţiona că există o corelaţie în-
tre datoria publică, deficitul bugetar și politica fiscală. 
Această corelaţie trebuie să stea la baza strategiei gu-
vernului cu privire la politica bugetar-fiscală. Politica 
fiscală este instrumentul principal al guvernului pe baza 
căruia se prognozează fondurile publice. 

CONCLUZII ȘI PROPUNERI

Politicile fiscale, ca părţi componente ale politicii 
financiare, sunt, în primul rând, instrumente ale gu-
vernului de influenţare economică. Ele reflectă măsura 
în care un guvern se implică în orientarea proceselor 
macroeconomice. Aplicarea politicilor fiscale constă, 
în esenţă, în determinarea mărimii cheltuielilor guver-
namentale, a impozitelor și taxelor, a plăţilor transfe-

rabile sau a unei combinaţii a acestora care să conducă 
la realizarea scopurilor stabilite de guvern.

După cum demonstrează teoria și practica, pen-
tru ca o politică fiscală să fie eficientă și să reducă 
instabilitatea economică, ea trebuie să stimuleze eco-
nomia în timpul recesiunii și să o restrângă în timpul 
extinderii. 

Ponderea datoriei de stat în PIB la sfârșitul anului 
2016 va constitui 42,0%, sau cu 14,5 p. p. mai mult de-
cât în anul 2015. Deși această pondere nu depășește, 
conform Convenţiei de la Maastricht din 2014, nivelul 
admisibil de 60% din PIB al ţării, totuși considerăm că 
pentru Republica Moldova și aceste 42 % sunt greu de 
suportat, deoarece ţara noastră nu dispune de resurse 
naturale, potenţialul economic fiind slab. 

 De aceea propunem, după exemplul Serbiei, ţă-
rilor baltice, Sloveniei și al altor state, crearea și în 
Republica Moldova a unui Consiliu de Responsabi-
litate Bugetar-Fiscală. Acesta ar urma să fie alcătuit 
dintr-un număr limitat de persoane (maximum trei), 
reprezentanţi din mediul academic, experţi. Ca organ 
independent, el trebuie să faciliteze transparenţa și res-
ponsabilitatea cheltuirii banilor publici. Acest consiliu 
ar urma să analizeze procesul bugetar și să monitorize-
ze eficienţa utilizării banilor publici și a surselor primi-
te din afară. 
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