SEMNIFICATIA iMPRUMUTURILOR PUBLICE INTERNE iN CADRUL
REALIZARII POLITICILOR ECONOMICE ALE STATULUI

Tatiana MANOLE, doctor habilitat in economie,
profesor universitar
Nicolae FARIMA, doctorand, USM
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In literatura de specialitate, datoria publici internd este definiti ca o parte
integrantd a datoriei publice totale si evidentiaza imprumuturile de stat de pe piata
financiard internd, de la persoanele fizice sau juridice, in moneda nationald sau in valute
strdine, precum si Imprumuturile angajate de terti, cu garantia statului, nerambursate la
un anumit moment dat [7, p.17].

Legislatia republicii Moldova, defineste datoria de stat internd, ca o parte
integrantd a datoriei de stat reprezentind totalul sumelor obligatiillor neonorate si
dobinzilor datorate si neonorate, contractate, in numele Republicii Moldova, de Guvern,
prin intermediul Ministerului Finantelor, de la rezidentii Republicii Moldova [1].

Prin urmare, sistemul de relatii financiare, care are ca obiect miscarea capitalului
din sectorul privat in sectorul public, sub forma de imprumut public, destinate pentru
realizarea politicilor publice reprezintd datoria publicd interna.

Necesitatile de resurse suplimentare ale statelor genereaza contractarea de Tmpru-
muturi publice interne, fiind conditionate de urmatorii factori:

* decalajul inregistrat in cursul anului intre ritmul de incasare a veniturilor si cel al
efectudrii cheltuielilor publice;

 rambursarea imprumuturilor contractate de stat ajunse la scadenta.

* preluarea de catre stat a activelor neperformante din economie si a unor pierderi
din economie, inregistrate de intreprinderi cu capital de stat, etc

Astfel, in cazul in care resursele financiare ale statului sunt limitate, se recurge la
identificarea resurselor financiare pe piata internd, utilizind diverse instrumente ale
datoriei interne.

Instrumentele generatoare de datorie internd sunt: a) valorile mobiliare de stat; b)
imprumuturile de la Banca Centrala si institutiile financiare din Republica Moldova; c)
alte instrumente generatoare de datorie de stat interna [9, p.322].

In Republica Moldova sunt stabilite restrictii cu privire la acordarea imprumu-
turilor si garantiilor statului sau organelor acestuia, sub orice formd, inclusiv prin
procurarea pe piata primard a hirtiilor de valoare de stat de catre Banca Nationald a
Moldovei [3].
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Ministerul Finantelor emite valori mobiliare de stat pentru plasare pe piata interna
in moneda nationala, avind forma de Inscriere in cont si sau materializata.

Un aspect semnificativ al datoriei publice interne il reprezintd imprumuturile
pentru cheltuieli curente si cheltuieli de capital ale autoritatilor publice locale. Confom
legislatiei in vigoare autoritdtile executive ale unitdtilor administrativ-teritoriale de in
baza deciziilor autoritatilor reprezentative si deliberative respective, pot angaja
imprumuturi, cu scadentd in acelasi an bugetar, de la autoritatile publice ierarhic
superioare, de la institutiile financiare si de la alti creditori atit din tara.

Conform legislatiei in vigoare, volumul total al imprumuturilor pentru cheltuieli
curente, cu scadentd in acelasi an bugetar, nu trebuie sa depdseascd 5% din totalul
veniturilor aprobate (rectificate) ale bugetului unitatii administrativ-teritoriale careia i se
acorda imprumutul [2].

In conformitate cu articolul 12, din Legea Republicii Moldova nr. 419-XVI din
22 decembrie 2006, cu privire la datoria publicd, garantiile de stat si recreditarea de stat,
mijloacele obtinute din imprumuturile interne si publice de stat sau din plasarea
valorilor mobiliare de stat, in limitele bugetelor anuale, sunt utilizate pentru: a)
sprijinirea dezvoltarii economiei tarii §i activitdtii investitionale; b) promovarea
exporturilor; c) crearea de noi locuri de munca si Imbunatatirea conditiilor sociale si
ecologice in tard; d) lichidarea consecintelor calamitatilor naturale si ale altor situatii
exceptionale; e) rambursarea prealabild, rambursarea, refinantarea si restructurarea
obligatiilor existente si a garantiilor; f) finantarea deficitului bugetar si acoperirea
necesitdtilor decalajului de casa pe termen scurt al Trezoreriei de Stat [1].

Plafoanele datoriei de stat, inclusiv ale datoriei de stat interne si publice, precum
si plafoanele garantiilor de stat, la o datd anumita, sint stabilite in conformitate cu Legea
bugetului de stat. Pentru anul 2011, datoria de stat interna este prognozata in marime de
5 604,9 mil lei, ponderea acesteia in PIB fiind de 6,8 la suta sau cu o descrestere de 0,6
puncte procentuale fata de anul 2010 [9 p.94].

Conform datelor Ministerului Finantelor al Republicii Moldova, la situatia din 31
decembrie 2010, datoria de stat internd a constituit 5 304,9 mil. lei si este complet
formata din valori mobiliare de stat. dintre care: a) VMS emise prin licitatie - 2 891,5
mil.lei (54,5 %); b) VMS convertite - 2 213,4 mil.lei (41,7 %); ¢) VMS plasate prin
subscriere - 200,0 mil.lei (3,8 %). Ca pondere in PIB, datoria de stat interna a constituit
7,4 la sutd, micsorindu-se comparativ cu anul 2009 cu 1,1 puncte procentuale [5, p. 15].
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Sursa : Ministerul Finantelor al Republicii Moldova

Reiesind din cele expuse putem concluziona ca, in prezent executarea bugetului
de stat nu are necesitate de a recurge la acoperirea decalajul intre ritmul de incasare a
veniturilor si cel al cheltuielilor publice, care poate fi inregistrat in cursul anului, din
contul mijloacelor aferente datoriei publice.
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Pe de alta parte, este evident ca statul nu profita pe deplin de efectele pozitive ale
datoriei publice, legate de directionarea imprumuturilor de stat la realizarea investitiilor
publice.

Oportunitatea identificdrii resurselor financiare de catre autoritdtile publice din
interiorul tarii, constd in: a) resursele colectate pe plan intern sunt contractate in moneda
nationald; c) riscurile aferente situatiilor de incapacitate de platd a statului sunt dimi-
nuate esential; b) tehnicile de gestionare utilizate sunt mult mai simple; d) reducerea
dependentei financiare a statului fatd de exterior; e) reduce constrangerii politice din
exterior.

Mijloacele financiare obtinute din imprumuturile de stat interne pot fi recreditate
pentru finantarea proiectelor investitionale, a programelor sau activitatilor prioritare de
stat.

Despre influenta favorabila a imrumuturilor de stat asupra capitalului nu se poate
vorbi decit numai in cazul in care acestea sunt utilizate in scopuri productive [9, p.322].

Astfel, pe termen lung, datoria publica interna contribuie la cresterea economica cu
conditia sd finanteze cheltuieli publice cu caracter investitional sau reducerii de impozite.
Succesul contractarii resurselor financiare de pe piata internd, in special prin intermediul
plasarii valorilor mobiliare de stat, este determinat de o multitudine de actiuni economice
exercitate de catre autorittile publice ale statului, care stimuleaza participantii la procesul
de contractare si gestionare a datoriei publice, se mentioneaza in mod special, cele cu
caracter de mentinere echilibrului dintre riscurile si costurile pe termen lung a
portofoliilor datoriilor si obiective stabilite in politicile publice cu caracter economic.

Contractarea resurselor interne contribuie la evitarea efectelor negative cauzate de
decalajul incasarilor fiscale ale bugetului public si respective, nu genereazd efecte
inflationiste semnificative.

Sub aspect institutional autoritatile publice in domeniu gestiunii datoriei publice
interne detin urmatoarele functii: 1) elaborarea strategiilor; 2) elaborarea si executarea
programelor de finantare (operatiunile de imprumut), 3) efectuarea operatiunilor de
schimb; 4) gestionarea riscurilor; 5) monitorizarea evolutiei pietei financiare; 6) monito-
rizarea schimbarilor, 7) analizeazd (efectueazd) platile; 8) tinerea evidentei contabile,
9) Intocmirea situatiilor financiare privind datoriile.

Concluzii. Datoria publica internd poartd un caracter dualist, care se manifesta atit
prin efecte negative cit si pozitive.

Efectele pozitive constau in faptul ca, cresterea datoriei publice interne semnifica
un mecanism care stimuleaza dezvoltarea economica a statului, influentind pozitiv
fluxurile banesti, cresterea economica, politicilor investitionale, fiind totodatd o sursa
suplimentara a bugetului.

Efectele negative constau in monopolizarea pietei financiare de catre valorile
mobiliarede stat, prin substituirea investitiilor publice si private din sectorul real al
economiei, prin instrumente ale datoriei publice care sunt mai putin riscante, presiune
inflationistd majora, transformarea treptatd a datoriei publice interne in datorie publica
externd, aparitia dificultatilor in realizarea politicilor economice, din cauza datoriei
publice interne excessive, etc.
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