Deficitul bugetar structural

Nivelul deficitului bugetar al unei tari este influentat, in mare masura, de pozitia economiei in raport cu ciclul
economic. Spre exemplu, veniturile bugetare rezultate in urma unei supraincalziri a economiei vor determina
un deficit bugetar redus, dar acesta ar putea ascunde dezechilibre semnificative ale pozitiei bugetar-fiscale. Din
aceste considerente, este important de ficut distinctie dintre originea deficitelor bugetare. In general, deficitul
bugetar este rezultatul deciziilor discretionare de politica bugetar-fiscald, insa o parte de deficit este determinat
de stadiul ciclului economic. Respectiv, deficitul bugetar efectiv este format din deficitul structural si deficitul ciclic
(formula de calcul 1).

Defectiv = Dstructural + Dciclic (1)

unde deficitul structural persista chiar si atunci cadnd economia functioneaza la nivelul potential, iar deficitul ciclic
apare din cauza recesiunii sau expansiunii economice.

Pentru a separa impactul masurilor discretionare de politica bugetar-fiscala asupra deficitului bugetar efectiv de
cel al evolutiei economice, se determina nivelul deficitului structural. Cu alte cuvinte, deficitul structural reprezinta
componenta deficitului bugetar care nu este determinata de ciclul economic, dar de politicile bugetar-fiscale
permanente (nivelul cheltuielilor si veniturilor stabilite prin legi si politici publice).

Determinarea deficitului structural implica ajustarea ciclica a veniturilor si cheltuielilor bugetare, prin care se
elimina componenta generata de deficitul sau excesul de cerere. Estimarea impactului ciclului economic asupra
veniturilor si cheltuielilor bugetare poate fi efectuata prin doua metode:

» Metoda agregata — in care elasticitatile sunt utilizate pentru a masura sensibilitatea veniturilor si cheltuielilor
totale fata de deviatia PIB;

» Metoda dezagregata — in care elasticitatile se aplica la diferite tipuri de venituri si cheltuieli bugetare.

Alegerea metodei de ajustare tine de scopul urmarit si de disponibilitatea datelor. Metoda agregata necesita un
set minim de date si reprezinta un exercitiu relativ simplu. Deficitul structural estimat prin metoda agregata este

reprezentat prin formula de calcul 2:
Dstr = RCA - GCA @)

unde,

Ds¢r — deficit structural;

RCA — veniturile bugetare totale ciclic ajustate;
GCA — cheltuielile bugetare totale ciclic ajustate.

Veniturile si cheltuielile bugetare ciclic ajustate se determina prin ajustarea acestora la efectul deviatiei PIB
potential de la cel efectiv, utilizand elasticitatea pentru a defini forta efectului ciclic (formulele 3 si 4).
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unde,

R — veniturile bugetare totale;

G — cheltuielile bugetare totale;

Y* — PIB potential;

Y- PIB efectiv;

ER,y, £,y — elasticitatea veniturilor si cheltuielilor bugetare.



Deficitul structural genereaza informatii legate de aspecte importante in analiza politicii bugetar-fiscale:

» Masurarea modificarilor discretionare in cadrul politicii bugetar-fiscale, Tntrucat modificarile deficitului
structural reflecta deciziile politicii bugetar-fiscale;

» Determinarea orientarii politicii bugetar-fiscale. Modificarea deficitului structural reflecta impactul politicii
bugetar-fiscale discretionare asupra economiei. De exemplu, cresterea deficitului structural determina
o politica bugetar-fiscala expansiva, iar diminuarea deficitului structural implica o politica bugetar-fiscala
restrictiva;

+ Analiza dinamicii deficitului structural in corelatie cu pozitia economiei fata de ciclul economic permite
evaluarea masurii in care politica bugetar-fiscala actioneaza ca stabilizator sau, din contra, contribuie la
intensificarea dezechilibrelor. Tn acest scop, se analizeaza impulsul fiscal (modificarea deficitului structural)
in concordanta cu modificarea deviatiei PIB. Prin urmare, pentru a actiona ca stabilizator, in cazul in care
are loc modificarea pozitiva a deviatiei PIB (expansiune), politica bugetar-fiscala trebuie sa fie restrictiva,
iar cand are loc o modificare negativa a deviatiei PIB (recesiune) — politica bugetar-fiscala trebuie sa fie
expansiva. Aceastd situatie descrie o orientare contraciclica a politicii bugetar-fiscale. in cazul in care
se promoveaza o politica bugetar-fiscala prociclica, aceasta contribuie la intensificarea dezechilibrelor
economice.

Graficul 1: Impulsul fiscal si pozitia ciclica a economiei Republicii Moldova
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in graficul 1 este reprezentat comportamentul politicii bugetar-fiscale discretionare fatd de modificarea conditiilor
macroeconomice in Republica Moldova, trimestrial, in perioada anilor 2010-2025. in general, in acesti ani, politica
bugetar-fiscala a fost contraciclica, iar trendul descrie o situatie generala pozitiva. Totodata, trebuie de mentionat
ca potrivit evidentelor empirice, incidenta politicilor bugetar-fiscale prociclice este mai mare in tarile in curs de
dezvoltare, in timp ce in tarile dezvoltate predomina politicile bugetar-fiscale aciclice si contraciclice.

in Republica Moldova marimea deficitului structural este determinata de:

* baza fiscala ihgusta ca urmare a evaziunii fiscale, economia informala ridicata, scutiri si facilitati;

« cheltuieli rigide si permanente cum ar fi pensiile si prestatiile sociale, salariile Tn sectorul public, subventiile
si compensatiile;

+ presiuni demografice cum ar fi migratia fortei de munca, imbatranirea populatiei;

» masuri bugetar-fiscale prociclice, majorarea cheltuielilor si lipsa consolidarii fiscale in perioade de relansare
economica.



In perioada anilor 2022-2025, deficitul bugetar al Republicii Moldova a fost partial ciclic ca urmare a dezechilibrelor
externe, crizei energetice, inflatiei ridicate, dar, totusi, preponderent structural. Un deficit structural mare si
persistent indica faptul ca cheltuielile publice permanente depasesc veniturile fiscale structurale. Dezechilibrul
bugetar nu dispare automat odata cu relansarea economiei, este nevoie de reforme in domeniul fiscal-bugetar, nu
doar de crestere economica. Un aspect important de mentionat este ca cheltuielile finantate prin deficit structural
au multiplicatori fiscali (multiplicatorii fiscali arata cat stimuleaza deficitul activitatea economica) mai mici pe
termen mediu, ceea ce inseamna ca efectul asupra PIB este temporar pentru ca finanteaza consumul, dar nu
investitiile. Pe termen lung, deficitul structural ridicat poate reduce spatiul fiscal si creste costurile de finantare.
Astfel, conduce la cresterea datoriei publice si, drept consecinta, creste dependenta de finantarea externa si
vulnerabilitatea la socuri viitoare. Respectiv, largirea bazei impozabile, reducerea economiei tenebre, prioritizarea
cheltuielilor capitale, reformele in domeniul fiscal, dar si in sistemul de pensii si prestatii sociale constituie directiile
de reducere a deficitului structural.

Graficul 2: Deficitul structural, ciclic si ajustat sezonier al Republicii Moldova
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Din perspectiva politicii monetare, deficitul structural si, respectiv, impulsul fiscal influenteaza in mod direct
dinamica inflatiei. Un deficit structural in crestere si un impuls fiscal expansionist amplifica cererea agregata,
ceea ce poate genera presiuni inflationiste, in special Tn conditiile Tn care economia functioneaza aproape de
nivelul potential. In acest context, Banca Nationald a Moldovei este nevoitd sa adopte o pozitie mai restrictiva prin
majorarea ratelor dobanzilor sau prin reducerea lichiditatii din sistemul bancar.

Totodata, deficitul structural ridicat afecteaza anticiparile agentilor economici privind sustenabilitatea datoriei
publice si stabilitatea macroeconomica, ceea ce poate conduce la cresterea primelor de risc, la deprecierea
monedei nationale si la intensificarea presiunilor inflationiste. In aceste conditii, politica monetara necesité o
conduita restrictiva pentru a ancora anticiparile inflationiste si pentru a proteja stabilitatea preturilor. Pe de alta
parte, un impuls fiscal restrictiv diminueaza presiunile asupra preturilor, oferind spatiu pentru relaxarea conditiilor
monetare si stimularea activitatii economice fara riscul destabilizarii inflatiei.

Prin urmare, estimarea deficitului structural si a impulsului fiscal constituie un aspect foarte important in analiza
macroeconomica si a pozitiei fiscale, au implicatii directe asupra conduitei politicii monetare si joaca un rol
complementar in atingerea obiectivelor de stabilitate macroeconomica. in acelasi timp, interactiunea dintre
politica fiscala si cea monetara reprezinta un element fundamental care determina eficienta acestora. O abordare
necomplementara in care politica bugetar-fiscala este expansionista concomitent cu o politica monetara restrictiva
poate conduce la rezultate sub asteptari, iar politica monetara este nevoita sa compenseze aceste dezechilibre
macroeconomice cu costuri mai mari de ajustare. in schimb, in cazul unui mix de politici coerent, caracterizat
printr-un deficit structural si un impuls fiscal prudent, politica bugetar-fiscala contribuie la realizarea obiectivelor
de stabilitate urmarite de politica monetara, faciliteaza evolutia echilibrata a economiei si reduce necesitatea unor
ajustari agresive de politica monetara, contribuind la consolidarea credibilitatii cadrului macroeconomic.



