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În condițiile actuale, politica bugetar-fiscală trebuie să fie adecvată provocărilor globale, să joace un rol
major în dezvoltarea substituirii importurilor, crearea condițiilor favorabile pentru redresarea industriei naționale și
creșterea gradului de atractivitate a investițiilor. Securitatea financiară a Republicii Moldova actualmente depinde
în mod direct de stabilitatea impozitării și de flexibilitatea sistemului de reglementare fiscală. La alegerea
metodelor și instrumentelor politicii fiscale, este recomandabil aplicarea celor care nu conduc la destabilizare
macroeconomică ulterioară și care nu vor trebui anulate în stadiul următoarelor reforme economice. O politică
fiscală elaborată corect va contribui la dezvoltarea economiei naționale; reducerea ratelor de impozitare, aplicarea
regimurilor preferențiale și diferitor stimulente fiscale. 

Stabilitatea macroeconomică și echilibrul finanțelor publice sunt rezultatul unei politici bugetar-fiscale bine
planificate, coerente și eficiente, în special, eficiența politicii fiscale, la rândul său, crește atunci când este
combinată cu o politică monetar-creditară corespunzătoare. 

Obiectivele politicii bugetar-fiscale promovate în R. Moldova trebuie să fie orientate spre asigurarea unei
creșteri economice durabile și crearea de noi locuri de muncă în vederea creșterii încrederii investitorilor în
economia națională; crearea unei politici fiscale predictibile pentru mărimea încrederii mediului de afaceri,
simplificarea fiscalității; adoptarea unor măsuri privind stimularea consumului concomitent cu asigurarea protecţiei
sociale pentru categoriile de populaţie cu venituri reduse; utilizarea eficientă a resurselor publice prin monitorizarea
eficienței programelor de cheltuieli publice și prin corelarea alocării resurselor cu performanța, precum și o
colectare eficientă a impozitelor și taxelor etc. 

În fine, eficienţa politicii bugetar-fiscale se observă atât în modul în care impozitele şi taxele colectate în
bugetul de stat se reîntorc sub forma calităţii serviciilor publice, cât şi în modul în care ele asigură, în mod
sustenabil, menţinerea şi extinderea bazelor de impozitare. De modul în care guvernul va pune în aplicare politica
bugetar-fiscală, depinde bunăstarea populației și a întregii țări. 
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ИНВЕСТИЦИЙ 
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The problems of development of investment activity in the Republic of Moldova for the period from 2008 to 2018 are
considered. The volumes and dynamics of foreign investments are analyzed, and the rating of investment activity of the
Republic of Moldova on a global scale is given. Examines trends and prospects of growth of investment attractiveness of the
country in the modern period. 
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В нашем предыдущем исследовании [5, сс. 250 – 253] отмечалось, что реформы, которые
осуществлялись в Республике Молдова в течение лет, прошедших после обретения страной независимости,
и, в особенности – в экономике, не принесли желаемых результатов. Различные аналитики, оценивая
уровень развития экономики нашей страны, застрявшей на этапе переходной экономики, относят ее к
категории стран с развивающейся экономикой.  

И это не противоречит с теми позициями, которые в соответствии с различными мировыми
рейтингами Республика Молдова занимает в глобальной экономике. Так, в рейтинге «Экономическая 
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свобода в мире», составленном канадским аналитическим центром Fraser Institute, наше место - №95 [6, сс. 
12, 24]. Этим рейтингом было охвачено 162 страны, а его индекс рассчитывался на основе 42 показателей, 
которые были объединены в несколько групп: размер правительства, правовая система и защита прав 
собственности, доступ к надежной валюте, свобода международной торговли, регулирования 
кредитования, труда и бизнеса. Республика Молдова с индексом 6,64 расположилась между ЮАР и 
Индией.  

В сентябре этого года в штаб-квартире ООН в Нью-Йорке состоялась презентация доклада 
Программы развития ООН с представлением рейтинга стран по уровню индекса человеческого развития. 
Этот индекс представляет собой показатель,  ежегодно вычисляемый для межстранового измерения 
качества жизни, а при его расчете используются коэффициенты, базирующиеся на трех основных 
показателях: ожидаемая продолжительность жизни, уровень грамотности населения и уровень жизни. 
Всего в этот рейтинг в 2018 г. были включены 189 стран. Республика Молдова оказалась в этом рейтинге в 
группе стран со средним уровнем развития и расположилась на 112 месте между Парагваем и 
Филиппинами. 

В данном контексте нас интересует, прежде всего, проблемы привлечения Республикой Молдовой 
прямых иностранных инвестиций. Прямые иностранные инвестиции, по своей сути — это новые деньги в 
стране. В нынешней ситуации, когда большинство европейских стран в своем экономическом развитии 
ушли далеко вперед, догонять их нашей стране путем использования классических методов расширенного 
воспроизводства и создания, соответственно, условий для накопления капитала для будущих инвестиций, 
представляется процессом весьма длительным и поэтому – неперспективным. Современная глобализация 
затрагивает все сферы жизни и деятельности человечества. В экономике, в частности, этот феномен 
проявляется в нарастающей и преодолевающей границы интеграции национальных рынков, их 
постепенному слиянию в одну огромную, международную торговую площадку. Один из двигателей этого 
процесса — прямые иностранные инвестиции.  

Как известно, прямые иностранные инвестиции — это форма участия иностранного капитала в 
реализации инвестиционных проектов на территории государства-реципиента инвестиций, которая 
представляет собой долгосрочные капиталовложения иностранного инвестора в производственные, 
торговые и иные коммерческие предприятия с целью получения прибыли. В методологии Международного 
Валютного Фонда, который ежегодно рассчитывает объёмы прямых иностранных инвестиций на 
международном уровне, указывается, что иностранные инвестиции могут считаться прямыми 
иностранными инвестициями в том случае, если они подразумевают приобретение иностранным 
инвестором не менее 10% доли в уставном капитале коммерческой организации на территории 
государства-реципиента инвестиций и позволяют инвестору (или его представителю) оказывать 
стратегическое влияние на инвестируемые предприятия, включая частичный или полный контроль над 
ними. Согласно глобальному рейтингу стран и территорий мира по уровню прямых иностранных 
инвестиций в номинальном (абсолютном) значении, выраженном в долларах США в текущих ценах, 
Республика Молдова находилась на 131 месте из 196 государств, по которым рассчитывался этот 
показатель в 2014 году, расположившись между Маврикий и Северной Кореей [4]. 

В докладе ЮНКТАД о мировых инвестициях за 2018 год отмечается, что глобальные потоки прямых 
иностранных инвестиций (ПИИ) в 2017 году сократились на 23%, а их приток в страны с переходной 
экономикой снизился на 27%.  

При этом среди глобальных тенденций и перспектив, кроме вышеупомянутых, в данном докладе 
отмечается следующее: 

1. Падение доходности ПИИ во всех регионах (например, если доходность ПИИ во всех странах мира 
в 2016 г, составляла 7,0%, то в 2017 г, - только 6,7%); 

2. Инвестиции в новые проекты сокращаются, а обрабатывающая промышленность уже не один год 
переживает спад; 

3. Спад ПИИ означает сокращение крупнейшего источника финансирования для развивающихся 
стран; 

4. Замедление темпов роста международного производства и глобальных производственно- 
сбытовых систем; 
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5. Крупнейшие многонациональные предприятия находятся в авангарде усилий по обеспечению 
более сбалансированного гендерного состава правлений компаний; 

6. Перспективы динамики ПИИ: нестабильный рост. В частности, прогнозируется некоторый рост 
глобальных объемов инвестиций (до 10%), но при этом они по-прежнему будут ниже среднего уровня 
последних 10 лет. Кроме того, в долгосрочных прогнозах динамики макроэкономических показателей 
имеются существенные отрицательные моменты, включая перспективы повышения процентных ставок в 
развитых странах, что может иметь серьезные последствия для валют стран с формирующейся рыночной 
экономикой и для экономической стабильности [4]. 

Эти тенденции и перспективы, носящие в себе, в основном, малооптимистический характер, далеко 
не благоприятно отражаются и на инвестиционной привлекательности Республики Молдова. Во всяком 
случае, экспресс-анализ основных показателей, характеризующих инвестиционную ситуацию в нашей 
стране в увязке с некоторыми другими макроэкономическими показателями развития экономики за 
последние 10,5 лет, дают нам богатую пищу для размышлений о наших ближайших перспективах по 
привлечению иностранных инвестиций в экономику, инфраструктуру, социальную сферу и в другие 
направления (см. таблицу). 

Таблицa 1. Отдельные макроэкономические показатели Республики Молдова за 2008 – 2018 гг. 
Показатели 

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 
Январь-

июнь 
2018 г. 

1. Валовый 
внутренний продукт, 
млн. лей в текущих 
ценах 

 
62921,5 

 

 
60429,8 

 

 
71885,5 

 

 
82348,7 

 

 
88227,8 

 

 
100510,5 

 

 
112049,6 

 
121851,0 134470,0 150400,0 81774,8 

2. Инвестиции в 
долгосрочные 
материальные активы 
– всего, млн. лей в 
текущих ценах 

 
18224,8 

 
11123,6 

 
13804,8 

 
16449,5 

 
17153,9 

 
19132,3 

 
21158,5 

 
21123,3 

 
19 664,1 

 
22966,5 

 
6627,1 

3. В том числе - за 
счет иностранных 
источников, млн. лей в 
текущих ценах 

3727,3 2418,3 2506,6 1299,3 1348,9 1429,5 1267,7 1492,2 1 420,5 1489,0 278,9 

4. Удельный вес 
инвестиций за счет 
иностранных 
источников в общем 
объеме инвестиций в 
долгосрочные 
материальные активы, 
в %% 

 
20,5 

 
21,7 

 
18,2 

 
7,9 

 
7,9 

 
7,5 

 
 

6,0 
 

 
7.1 

 
7,2 

 
6,5 

 
4,2 

5. Соотношение 
между общей суммой 
инвестиций в 
долгосрочные 
материальные активы 
и валовым внутренним 
продуктом, в %% 

 
29,0 

 
18,4 

 
19,2 

 

 
20,0 

 
19,4 

 
19,0 

 
18,9 

 
17,3 

 
14,6 

 
15,3 

 
8,1 

[Источник: разработано автором на основе данных из Статистического ежегодника Республики Молдова за 2017 г. и из газеты 
«Экономическое обозрение», №32 от 7.09.2018 г., с. 4] 

 
Как следует из данных данной таблицы, удельный вес инвестиций за счет иностранных источников в 

общем объеме инвестиций в долгосрочные материальные активы в течение 10-ти последних лет 
уменьшился в 3,2 раза, то есть в 2008 г. он был равен 20,5%, а в 2017 г. – только 4,2%. При этом данные за 
первую половину текущего 2018 г. выглядят еще более удручающе. Однако следует иметь ввиду, что 
большая часть инвестиций отражается в статистической отчетности Республики Молдова, как правило, во 
втором полугодии, поэтому на основе таких данных нельзя делать далеко идущие выводы, не дождавшись 
итоговых статистических результатов по этим показателям за 2018 г. в целом. 

Вместе с тем, столь стремительная тенденция падения удельного вес инвестиций за счет иностранных 
источников в общем объеме инвестиций в долгосрочные материальные активы свидетельствует о 
существенном падении интереса иностранных инвесторов к вложению своих средств в экономику 
Республики Молдова. 
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Не менее интересным нам представляется показатель соотношения между общей суммой инвестиций 
в долгосрочные материальные активы и валовым внутренним продуктом страны, который в течение 
исследуемого нами периода уменьшился почти в два раза, то есть в 2008 г. он составлял 29,0%, а в 2017 г. – 
всего лишь 15,3 %. Столь резкое падение этого показателя свидетельствует о том, что материально-
техническая база, необходимая для существенного роста воспроизводственных процессов, как в 
ближайшие годы, так и в более отдаленной перспективе не будет обеспечивать существенный и 
стабильный рост экономики страны. 

Данная ситуация требует выработки и принятия неотложных мер, направленных на улучшение 
инвестиционного климата и создание в Республике Молдова более благоприятных условий для 
привлечения прямых иностранных инвестиций. 

Нельзя сказать, что для этого в нашей стране ничего не предпринимается. Так, в 2016 году 
Правительством Республики Молдова была утверждена Национальная стратегия привлечения инвестиций 
и продвижения экспорта, а также План мероприятий по ее реализации. Кроме того, в 2018 году молдавским 
правительством в партнерстве с консорциумом Henley&Partners и Moldova Investment Company была 
разработана инвестиционная программа предоставления гражданства Республики Молдова за инвестиции.  

Гражданство и паспорт Республики Молдова в рамках данной программы можно получить в обмен 
на безвозмездный взнос в государственный Фонд долгосрочного развития в размере €100 тыс., средства из 
которого будут направлены на развитие страны. Либо непосредственно вложить минимум €250 тыс. в 
стратегически важную сферу бизнеса [7, с 8]. 

Однако этих мер явно недостаточно, судя о стагнирующей тенденции показателя привлечения 
прямых иностранных инвестиций в экономику Республику Молдова на протяжении последних 10 лет. 
Солидных зарубежных инвесторов настораживает, в частности, затянувшаяся с 90-х годов прошлого века 
неурегулированность приднестровского конфликта. Кроме того, явную озабоченность у них вызывает 
застывшее на мертвой точке расследование криминального вывода из банковской системы страны около 1 
млрд. долларов США. При этом, последний фактор не выдерживает никакой критики, так как даже студены 
первых курсов экономических факультетов знакомы с системой двойной записи и они утверждают, что 
отправителей и получателей денег в этой «краже века» можно идентифицировать довольно легко и просто. 
Но, по всей видимости, для этого в данный период в Республике Молдова нет ни профессиональной 
независимости и смелости следственных органов, ни политической воли. 

Как бы не развивались в Республике Молдова политические события, обозначенные проблемы 
требуют решения в безотлагательном порядке, как и необходимо осуществить ощутимую для иностранных 
инвесторов либерализацию законодательных процедур и обеспечить устранение бюрократических 
барьеров в целях существенного улучшения инвестиционного климата и привлечения солидных 
иностранных инвестиций.  
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