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Cadrul analitic pe care autorul 1l dezvoltad in acest articol sugereaza trei dimensiuni cu ajutorul carora poate fi eva-
luat impactul politicii fiscale asupra functionalitatii economiei nationale. Aceste dimensiuni sunt: sustenabilitatea fis-
cala; structura fiscald; stabilizarea fiscald. Eforturile pe care Republica Moldova trebuie sa le depuna pentru a asigura
sustenabilitatea fiscald, o structurd fiscald eficientd si imbunatati stabilitatea macroeconomici tin de: cadrul fiscal (cadrul
legislativ si institutional), politica fiscald si managementul fiscal.
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FISCAL SYSTEM OPTIMIZATION — PREMISE FOR CREATING A FUNCTIONAL

MARKET ECONOMY IN THE REPUBLIC OF MOLDOVA

The analytical framework that the author develops in this article suggests three dimensions by which it is possible to
assess the impact of fiscal policy impact on the functionality of the national economy. The dimensions are the fiscal
sustainability, the tax structure, and fiscal stabilization. The efforts that Moldova should make to ensure a fiscal sustainability,
an efficient tax structure and improved macroeconomic stability are related to the fiscal framework (legislative and
institutional), fiscal policy and fiscal management.
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structure, fiscal sustainability.

Introducere. Guvernele urmiresc si-si realizeze obiectivele economice si sociale prin reglementare,
configurarea institutiilor §i, de asemenea, prin compozitia sau structura cheltuielilor si veniturilor publice
efectuate si acumulate din/in bugetul public national prin aplicarea instrumentelor fiscale.

Obiectivul principal urmarit de politica fiscala a statului pe parcursul tuturor etapelor de dezvoltare a
sistemului fiscal este identificarea echilibrului intre necesitatea majorarii veniturilor, ca sursa principala de
acoperire a cheltuielilor, directionate spre dezvoltarea economica si satisfacerea nevoilor sociale, §i necesita-
tea sustinerii mediului de afaceri, care este factorul principal de crestere economicd.

Eforturile pe care Republica Moldova trebuie sa le depund pentru a asigura sustenabilitatea fiscald, o
structura fiscald eficientd si Imbunatati stabilitatea macroeconomica sunt impartite, in opinia noastra, in cele
care tin de:

v cadrul fiscal (cadrul legislativ si institutional);

v politica fiscala;

v" managementul fiscal.

Rezultatele cercetarii

a) Sustenabilitatea fiscald §i caracterul functional al economiei. Existd mai multe moduri de a defini
durabilitatea unui program fiscal al guvernului.

Abordarea traditionala este de a defini sustenabilitatea financiara in termenii fezabilitatii finantarii unui
anumit program de cheltuieli in conditiile unei structuri impozitare-tintd sau a unei rate-tinta a impozitarii in
PIB. Aceasta definitie cuprinde elementele de risc financiar pe termen scurt (daca pozitia financiara a guver-
nului este robusta la volatilitatea veniturilor) si de sustenabilitate financiara pe termen lung.

In continuare, vom reprezenta conditia de bazii pentru sustenabilitatea fiscali care se desprinde din
constrangerea bugetara intertemporald guvernamentald (CBI). Intr-o economie in crestere, in cazul in care

productia creste larata g, (unde ¥ =(1+g,)xY ), constrangerea bugetara a fluxurilor financiare publice

poate fi exprimata prin formula:

B, G, T, I+, B

—n—_—n__n4 nx_nl (1)
Y, Y Y l+g Y,
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in care:

Y - PIB;

B,..; — nivelul datoriei publice nominale la sfarsitul anului n-i;

G — suma cheltuielilor primare ale bugetului;

T — veniturile publice de la impozitare;

r — rata dobanzii aferentd datoriei publice.

Daca nu existd o limita impusa asupra ponderii datoriei publice in PIB, aceasta expresie nu impune nicio
restrictie, din perspectiva durabilitatii, asupra politicii fiscale sau nivelului datoriei. Mai mult decat atat,
luarea in considerare a problematicii nivelului optim de datorie sugereaza concluzia ca nu existd un singur
nivel de datorie care poate fi considerat optim, indiferent de circumstantele particulare care sunt constituite in
economie. Oricare ar fi motivele care determind cresterea datoriei publice, este o practica comunia pentru
guverne de a recunoaste necesitatea de a formula si aplica politica fiscala in limitele unui nivel-tinti al
datoriei publice.

In timp ce nivelul relativ redus al datoriei publice a Republicii Moldova (in perioada 2009-2013 ponderea
datoriei publice in PIB a oscilat in intervalul 29-33%, a se vedea Tabelul) face sustenabil pe termen scurt
nivelul actual al deficitului bugetar, analiza sustenabilitatii datoriei publice indica faptul ca datoria pub-
lici ramane vulnerabili la socuri, inclusiv la nevoile potentiale de recapitalizare a sistemului bancar.
in acest context, se impune reducerea deficitului bugetar la un nivel sustenabil firi a se recurge la
asistenta oficiala deosebit de ridicata.

Legea finantelor publice §i responsabilitatii bugetar-fiscale prevede, in art.10, ca politica bugetar-fiscala
si prognozele macro-bugetare pe termen mediu, in baza carora se fundamenteaza bugetele anuale, se elabo-
reazd 1n conformitate cu regulile bugetar-fiscale si se actualizeaza periodic pentru a asigura stabilitate macro-
economica §i sustenabilitate finantelor publice pe termen mediu si lung [7].

Tabel
Dinamica datoriei publice in perioada 2006-2013
Anii 2009 2010 2011 2012 2013
Datoria publica, mil. lei 17557,2 | 229443 | 25034,0 | 29277,6 | 31891,1
Ponderea datoriei publice in PIB, % 29,05 31,92 30,40 33,18 31,79

Sursa: elaborat de autor in baza informatiei Ministerului Finantelor.

In acelasi timp, legea stabileste urmatoarele obiective generale ale politicii bugetar-fiscale:

o asigurarea disciplinei bugetar-fiscale generale si a stabilitatii BPN pe termen mediu si lung;

o asigurarea unui management eficient al datoriei de stat cu mentinerea acesteia la un nivel sustenabil pe

termen mediu i lung;

o dezvoltarea unui cadru bugetar-fiscal previzibil si transparent;

e optimizarea poverii fiscale si eficientizarea sistemului de administrare fiscala.

Mentionam, ca articolul 15 al aceleiasi legi contine prevederea ca politica bugetar-fiscald se elaboreaza in
concordanta cu alte politici convergente si asigurd ca nivelul-limitad anual al deficitului bugetului public
national, excluzand granturile, citre anul 2018 s nu depaseascd 2,5% din PIB'. Depasirea 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 capacititilor de valorificare a acestora’. In opinia autoru-
lui, realizarea acestui obiectiv ar pune datoria publica ca procent din PIB pe o traiectorie descendenta, fiind
in concordantd cu disponibilitatea de finantare proiectatd si va preveni cresterea permanenta a cheltuielilor
care au fost finantate pe termen scurt cu sprijinul temporar al donatorilor.

Desi sustinem continutul acestor doua articole, totusi consideriam a fi principiala introducerea in Legea
finantelor publice i responsabilititii bugetar-fiscale a limitei maxime a nivelului datoriei publice expri-
mat ca pondere a acesteia in PIB.

! consistent cu un deficit bugetar global de 1 ' la suta.
* articolul 15 va fi pus in aplicare incepand cu 1 ianuarie 2016.
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In acest context, mentiondm ci la nivelul UE limitele de 3% din PIB pentru deficitul bugetar si 60% din
PIB 1n cazul datoriei publice au fost instituite prin Tratatul de la Maastricht in 1992. De asemenea, pactul de
stabilitate si crestere (1997) stabilea ca pozitia structurald pe termen mediu a bugetului sa fie pe echilibru sau
pe surplus (,,close to balance or in surplus™).

Tratatul privind stabilitatea, coordonarea si guvernanta in cadrul Uniunii Economice si Monetare® in-
cheiat la Bruxelles, la 2 martie 2012, prevede ca bugetele nationale sa fie echilibrate sau in surplus. Aceasta
cerintd va fi indeplinita daca deficitul structural anual nu va depasi 0,5% din PIB. Statele membre vor avea
obligatia de a introduce aceastd ,,norma privind un buget echilibrat” in sistemele lor juridice nationale, de
preferinta la nivel constitutional. Termenul pentru Indeplinirea acestei obligatii este de cel mult un an de la
intrarea Tn vigoare a Tratatului. Dacd o tard membra are datoria publica semnificativ sub 60% din PIB si
riscurile la adresa sustenabilitdtii finantelor publice pe termen lung sunt reduse, ea poate avea un deficit
structural mai mare de 0,5% din PIB, dar nu mai mare de 1% din PIB.

In plus, indicam la regula investirii sustenabile aplicate din 1998 in Marea Britanie [6], conform careia
»datoria neta a sectorului public ca parte din PIB va fi mentinutd pe durata ciclului economic la un nivel sta-
bil si prudent. Guvernul defineste acest nivel ca fiind de 40% din PIB”.

Luand in calcul cele mentionate supra, recomandam introducerea in Legea finantelor publice si responsa-
bilitatii bugetar fiscale a urmatoarelor principii:

v" mentinerea datoriei publice la un nivel prudent, astfel incét sa se asigure o rezerva suficienta impotriva
factorilor care pot avea un impact negativ asupra datoriei publice pe viitor, prin garantarea faptului ca,
pana ca acele niveluri prudente ale datoriei publice sa fie atinse, cheltuielile de exploatare totale in
fiecare an financiar sa fie mai mici decat veniturile de exploatare totale;

v’ gestionarea prudenti a riscurilor fiscale cu care se confruntd guvernul;

v" promovarea politicilor publice astfel incat sd se mentind un grad rezonabil de previzibilitate privind
nivelul si stabilitatea ratelor de impozitare pe viitor.

In opinia noastra, nivelul prudent al datoriei publice pentru cazul Republicii Moldova este valoarea
de maxim 30% a datoriei publice in PIB. Acest nivel de cel mult 30% reflecta riscurile fiscale ridicate cu
care se confruntd Republica Moldova. Odata ce riscurile fiscale vor deveni mai moderate pentru o perioada
relativ indelungata de timp, limita maxima poate fi crescuta.

Consideram ca pentru Republica Moldova atat riscurile la adresa evolutiei indicatorilor macroeconomici,
cat si riscurile care ameninta performanta politicii fiscale (un deficit bugetar mai mare decat cel proiectat)
sunt relativ ridicate si guvernul trebuie sa le evalueze si sa le gestioneze prudent si rational.

b) Structura fiscala: structura cheltuielilor publice. Literatura de specialitate contine dezbateri indelun-
gate cu privire la modul si masura in care cheltuielile publice pot ridica cresterea economica pe termen lung.
In conformitate cu modelele de crestere neoclasice, in timp ce initiativele guvernamentale privind impozi-
tarea si cheltuielile care influenteaza rata de economisire sau stimulentele de a investi in capitalul fizic sau
uman pot afecta raporturile factorilor de echilibru, ele nu afecteaza cresterea pe termen lung. Sursa de cres-
tere economica 1n aceste modele este exogend, constand in schimbarile tehnologice nespecificate. Desi nu
oferd prea multa claritate cu privire la sursele de crestere, modelele de aceastd forma ne ajuta totusi sa inte-
legem modul in care anumite tipuri de schimbari de comportament (cum ar fi schimbarile in participarea
fortei de munci) ar putea afecta raporturile factorilor si nivelul venitului pe locuitor. In masura in care poli-
tica fiscald poate schimba aceste comportamente, ea poate afecta directia cresterii economice, dar nu si rata
de crestere.

Mecanismul fundamental de crestere pe termen lung in modelele de crestere endogena este randamentul
de scard constant sau chiar in crestere pentru factorii de productie care pot fi reprodusi prin economii si in-
vestitii.

Cresterea pe termen lung devine endogena in cazul cand cresterea depinde de deciziile de investitii legate
nu doar de capitalul fizic, dar si de investitiile In cunoastere, capitalul uman, cercetare si dezvoltare si in in-
frastructura publica. Aceste decizii pot fi influentate de calitatea institutiilor din economie, inclusiv pietele
financiare si institutiile guvernamentale de reglementare. Ele pot fi influentate de politica fiscala, inclusiv
investitiile Tn infrastructura publica. Politica fiscala poate direct ridica productivitatea marginald a factorilor

? Disponibil pe: http://www.european-council.europa.cu/media/639164/18 - tscg.ro.12.pdf
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de productie privati, ceea ce Incurajeaza acumularea lor si, prin urmare, poate induce cresterea productiei.
Acest proces poate avea loc fie prin efectul asupra deciziilor de alocare in sectorul privat, fie prin influenta-
rea productivitatii factorilor de productie.

Cheltuielile publice de asemenea ar putea avea potentialul de a influenta calitatea factorilor de productie
pentru productia privatd. De exemplu, daca, asa cum sustine Lucas [6], investitiile in educatie cresc nivelul
capitalului uman si daca randamentul educatiei nu scade in timp, finantarea Invatdmantului va fi o sursa de
crestere economica pe termen lung.

Desi exista multe domenii 1n care investitiile pot, teoretic, imbunitati cresterea economica, ratiunea pentru
furnizarea publica de servicii sau stimulentele finantate de guvern se bazeaza, de obicei, pe prezenta fie a
asimetriilor informationale, fie a externalitatilor. De exemplu, prezenta imperfectiunilor pietei de credit si a
externalitatilor capitalului uman ofera o rationalitate pentru finantarea publica a educatiei.

Desi politica fiscald poate avea impact pozitiv asupra cresterii economice pe termen lung, ea poate, de
asemenea, schimba stimulentele, astfel incat acestea devin daunatoare pentru cresterea economica. Aceste
costuri, cum ar fi pierderile nerecuperabile (deadweight loss) asociate cu descurajarea activitatii private de
catre guvern, trebuie sa fie luate in considerare de fiecare data cand se decide asupra implicarii guvernamen-
tale. Prin urmare, literatura moderna care abordeaza problematica cresterii economice este menita sa clarifice
directiile cele mai ,,fructuoase” asupra carora factorii de decizie ar putea sa-si concentreze atentia daca obiec-
tivul politicii fiscale este obtinerea unei cresteri mai mari a veniturilor.

Finantarea: structura impozitirii si datoria publica. Dupa cum este ilustrat in relatia (1), constrange-
rea bugetard intertemporald impusa asupra fluxurilor financiare ale guvernului implica faptul ca, in orice
perioada, cheltuielile publice pot fi finantate prin:

v impozitare;

v cresterea datoriei;

v reducerea altor cheltuieli.

Cu toate acestea, deoarece guvernul trebuie sa fie In masura sa ramburseze datoria pe care o genereaza,
constrangerea bugetara implica faptul ca valoarea actualizatad a beneficiilor cheltuielilor trebuie sa depa-
seasca valoarea actualizatd a costurilor impozitarii. Prin urmare, datoria si acumularea activelor financiare
modificd finantarea cheltuielilor de-a lungul timpului. Cu toate acestea, dupad cum aratd Kneller s.a. [4],
forma de finantare este importantd Tn orice moment. Cu alte cuvinte, impactul net al unei categorii de chel-
tuieli publice asupra cresterii economice va depinde de modul in care aceasta este finantata.

¢) Rolul instrumentelor fiscale in asigurarea macrostabilizarii. Scopul unei politici de stabilizare macro-
economica este, In esentd, de a facilita ajustarea cererii agregate spre punctul de echilibru, atunci cand ,,socurile”
declansate provoacd o deviere semnificativa. Oferta agregatd, condusa de tendintele demografice, forta de
munca, capital si progresul tehnologic, va evolua de cateva ori mai lent decat cererea agregatd. Cererea
agregata, daca este fortatd departe de nivelul de echilibru al ofertei agregate, poate prezenta abateri mari si
prelungite din cauza rigiditatilor de ajustare din economie. Politica de stabilizare este motivatd de argumentul
ca abaterile cererii i productiei de la echilibru pot avea un impact negativ asupra PIB-ului pe termen lung.
Aceste efecte adverse pot aparea de la inflatie, incertitudine, efecte de histerezis si ajustari bruste costisitoare.

in Republica Moldova, dupd exemplul unui numir insemnat de tari dezvoltate care nu fac parte dintr-o
uniune monetard, responsabilitatea principald pentru mentinerea stabilitatii macroeconomice a fost
atribuiti bincii centrale. In general, tirile considerd ci este necesar si se permita stabilizatorilor fiscali
»~automati” sd functioneze pentru a ameliora efectele socurilor cererii sau ofertei. Cu toate acestea, in afara de
acest punct de vedere, nu existd un consens clar intre tiri in ceea ce priveste rolul adecvat al politicii
fiscale in stabilizarea macroeconomica.

,Misiunea consensului nou” (,,the new consensus assignment”) reprezintd punctul de vedere, conform
cdruia abordarea activa a stabilitdtii macroeconomice si, in special, a stabilitdtii preturilor ar trebui s fie
exclusiv In responsabilitatea bancii centrale, cu rolul politicii fiscale limitat la functionarea stabilizatorilor
fiscali automati. Atunci cand politica fiscald nu este sustenabild, autoritatea monetara poate fi in imposibi-
litatea de a controla inflatia. Prin urmare, politica fiscald sustenabild este o conditie prealabild pentru un
regim de tintire a inflatiei de succes in cazul in care agentii privati sunt bine informati si privesc spre viitor.
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Concluzii

Cercetarea realizatd determina formularea urmatoarelor concluzii:

o este o practicd comuna pentru guverne de a recunoaste necesitatea de a formula si aplica politica fiscala
in limitele unui nivel-tintd al datoriei publice;

o analiza sustenabilitatii datoriei publice a Republicii Moldova indica faptul ca datoria publica raméne
vulnerabila la socuri, inclusiv la nevoile potentiale de recapitalizare a sistemului bancar;

¢ 1n opinia noastra, nivelul prudent al datoriei publice pentru cazul Republicii Moldova este valoarea de
maxim 30% a datoriei publice in PIB;

o cheltuielile publice pot fi finantate prin: impozitare, cresterea datoriei si reducerea altor cheltuieli.
Impactul net al unei categorii de cheltuieli publice asupra cresterii economice va depinde de modul in
care aceasta este finantata;

o in Republica Moldova, dupa exemplul unui numar insemnat de tari dezvoltate care nu fac parte dintr-o
uniune monetara, responsabilitatea principala pentru mentinerea stabilitatii macroeconomice a fost atri-
buita bancii centrale;

e nu existd un consens clar intre tari in ceea ce priveste rolul adecvat al politicii fiscale in stabilizarea
macroeconomica.
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