102

Analele stiintifice ale USM. Seria , Lucriri studentesti”. Editia 2025

GESTIUNEA DATORIEI DE STAT
IN REPUBLICA MOLDOVA

Victoria MORARU,

studentd, anul 3, Facultatea Stiinte Economice, Universitatea de Stat din Moldova

CZU: 336.27:336.143.232(478) E-mail: moraruvictorial 1@gmail.com

The purpose of the research is to assess the efficiency and effectiveness of the state debt
management of the Republic of Moldova, based on its evolution, the methods and manage-
rial tools used by the Ministry of Finance in this field. The relevance of the topic is defined
by the important role of internal and external state debt in the functioning and development
of the state, but also by the crises caused by inefficient debt management.

Pe plan international, inclusiv in Republica Moldova, necesarul de resurse finan-
ciare al statului depaseste veniturile bugetare, fiind nevoie de atragerea mijloacelor
banesti pentru acoperirea deficitului bugetar si realizarea proiectelor de dezvoltare so-
cio-economica. Astfel, gestionarea rationald a datoriei de stat devine esentiala pentru
stabilitatea economica a tarii, deoarece asigurd disciplina, eficienta si eficacitatea uti-
lizarii resurselor financiare, previne supraindatorarea, influenteaza ratingul de credit
al statului la nivel international, deci si interesul investitorilor.

Scopul cercetarii rezida in evaluarea eficientei si eficacitatii gestiunii datoriei
de stat a Republicii Moldova, reiesind din evolutia acesteia, din metodele si instru-
mentele manageriale utilizate de catre Ministerul Finantelor in domeniu, precum si
determinarea perspectivelor si masurilor de imbunatétire ale gestiunii datoriei de stat.

Pentru realizarea scopului dat, sunt stabilite urmatoarele obiective:

prezentarea mai multor acceptiuni privind datoria de stat, datoria de stat in-
ternd si externd;

deducerea avantajelor si dezavantajelor datoriei de stat interne si externe;
stabilirea procedurii de contractare a Tmprumuturilor de stat in Republica
Moldova;

identificarea metodelor, tehnicilor si instrumentelor utilizate in managemen-
tul datoriei de stat a Republicii Moldova;

analiza in structurd si dinamicd a datoriei de stat a Republicii Moldova in
perioada 2018-2024;

determinarea riscurilor si problemelor aferente gestiunii datoriei de stat;
propunerea masurilor de perfectionare a gestiunii datoriei de stat in Republi-
ca Moldova.

Conform scopului si obiectivelor propuse, a fost identificata datoria de stat drept
componenta cu ponderea majoritard (peste 90%) a datoriei sectorului public, clasi-
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ficandu-se, in functie de natura creditorilor, in datorie de stat internd si externa [2,
p-270].

Avantajele datoriei de stat interne deriva din controlul si puterea de negociere
mai mare a statului in raport cu aceasta, antrenarea spiritului investitional al agentilor
nationali, precum si faptul ca nu este supusa riscului valutar [4]. Totodatd, dezavanta-
jele constituie costurile mai Tnalte de 3-5 ori, in medie, ale datoriei interne fata de cea
externd, riscul cresterii ratei dobanzii in caz de instabilitate economica si capacitatea
restransa a pietei financiare interne in comparatie cu necesitatile statului.

Avantajele datoriei de stat externe presupun costurile mai mici in comparatie cu
datoria internd, scadentele echilibrate, ludnd in calcul ca rambursarea datoriei de stat
interne a Republicii Moldova e concentratd pe termen scurt, precum si sustinerea
investitiilor, crearea locurilor de munca, dezvoltarea infrastructurii. Dezavantajele
datoriei de stat externe se referd, in mod special, la riscul valutar, care poate majora
suma serviciului datoriei, si dependenta de creditorii externi si conditiile impuse de
acestia, care ar putea limita suveranitatea nationala [4].

In urma analizei efectuate, au fost identificate metodele si instrumentele de ges-
tiune a datoriei de stat folosite in Republica Moldova [1]: planificarea si previziunea,
combinate cu metoda scenariilor, instrumentul analitic MTDS, metodele refinantarii,
restructurdrii si reesalonarii. Totodata, s-a determinat ca datoria de stat si datoria de
stat externa, atdt la valoare nominald, cat si ca raport in PIB (Figura 1), se afla in
crestere in ultimii 7 ani (2018-2024), aflandu-se sub plafonul legal, desi se depun
eforturi pentru a spori ponderea datoriei interne, un mic pas fiind lansarea platformei
eVMS.md.

—&—Datoria de stat internd/PIB —ll—Datoria de stat externa/PIB Datoria de stat/PIB
40%
35%
30%
25%
20%

15% L \

o-\_‘/v >—

L 3
4
4

10%
5%
0%
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Figura 1. Evolutia datoriei de stat a Republicii Moldova (pe componente)
in raport cu PIB, 2018-2024, %.

Sursa. Elaborat de autor in baza sursei [5].
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S-a constatat ca riscul ratei dobanzii si de refinantare sunt principalele amenintari
de moment [1], existand si influenta factorilor precum: coruptia, spalarea banilor, de-
ficitul cronic bugetar, informarea insuficientd a populatiei cu referire la posibilitatea
investirii In VMS si modul de gestiune al datoriei de stat. Reiesind din concluziile
formulate, au fost propuse urmatoarele recomandari:

1) Reorientarea spre imprumuturile de stat de pe piata interna, Intrucat statul perce-
pe impozite din dobanzi, iar bundstarea societatii, n calitate de investitor, creste
(In urma unui studiu propriu realizat in randul cetdtenilor, 80% considera ca
imprumuturile interne trebuie sa prevaleze);

2) Utilizarea prioritara a Tmprumuturilor, in special externe, pentru finantarea pro-
iectelor investitionale, dezvoltarea antreprenoriatului si redresarea situatiei intre-
prinderilor de stat;

3) Patrunderea pe piata internationala a valorilor mobiliare, utilizandu-le ca alterna-
tiva imprumuturilor externe clasice;

4) Mentinerea unei politici de emitere a VMS previzibile si adaptabile la cerintele
pietei, precum si extinderea scadentei VMS;

5) Intensificarea procesului de recuperare a datoriilor expirate de la beneficiarii re-
creditarii si garantiilor de stat, in special a bancilor implicate 1n frauda bancara;

6) Crearea unui consiliu de responsabilitate bugetar-fiscald, alcétuit din experti si
academicieni, care sa controleze transparenta si eficienta cheltuirii banilor pu-
blici [3, p.64];

7) Organizarea unor campanii de informare a persoanelor fizice si a Intreprinzato-
rilor despre oferta Ministerului Finantelor cu privire la valorile mobiliare de stat
si avantajele acestora.
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