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Rezumat. In lucrarea de fati am determinat si mai apoi interpretat impactul fluctuatiilor cursului de
schimb asupra unor variabile ce caracterizeaza schimburile comerciale pentru Republica Moldova, si in
special impactul pe care il are acesta asupra proprietatii imobiliare. Este interesant de cercetat nu doar
sensul relatiei care e in concordantd cu teoria economica, ci intensitatea legaturii intre variabile si modul in
care aceste interdependente se manifestd. In contextul unor turbulente economice mondiale semnificative §i
ale unor riscuri financiare, politice §i sociale tot mai mari, pentru cetdateni, competitivitatea internd a valutei
nationale in comparatie cu EUR/USD devine o variabila cheie in ceea ce priveste stabilitatea economica ca
proces integrat in evolutia agregatd legatd de economia Europei.

Cuvinte-cheie: curs de schimb; Euro, Dolar, Leu, timp, credit, proprietate imobiliard, valoare bunului
imobil.

Pentru orice tard regimul valutar optim este acela care include stabilitatea economica minimizand
fluctuatiile PIB-ului, consumul agregat, indicii de preturi si alte variabile macroeconomice. Formularea unei
optiuni va tine cont de tipul de stocuri la care este expusa preponderant economia precum si de
caracteristicile sale sructurale. Orice fluctuatie a monedei natonale in raport cu celelalte valute de contract,
afecteaza nu doar competitivitatea productiei finite de origine locala in raport cu productia importata, dar si
preturile la material prima si echipamentele de import utilizate in procesul de productie.

Leul moldovenesc fata in fata cu EUR/USD

Fara a face o sinteza a perechii EUR/USD pe piata internationald nu putem analiza tendintele cursului
leului moldovenesc fatd de aceste monede striine.

Céand vorbim despre asta se presupune a lua in considerare faptul cd moneda nationalad este legatd de
dolarul american, si , respectiv incotro floteaza USD, cam 1n aceiasi parte este indreptat si leul moldovenesc.

Intr-un cuvant leul moldovenesc in totalitate depinde de raportul EUR/USD pe pietele financiare
mondiale. Spre exemplu cresterea raportului EUR/MDL sau MDL/USD, este influentata de trendul
EUR/USD si practic copie tendintele acestora.

Aceasta indubitabil ne permite sa tragem concluzia ca cursul leului fata de USD si EUR este stabilit in
mod tehnic si functia acestui curs este una tehnica si in cea mai mare nu tine de situatia economica si a
indicatorilor economici ai economiei nationale a Moldovei.

In unele cazuri cursul este legat de volumele de necesitatea de efectuare masiva a proceselor de comert
extern 1n partea de import. Pentru aceasta si se mentine un curs favorabil pentru operatiunile de import, care
nu exclud se bucura si de suport politic. O alta influentd neesentiald a cursului de schimb al leului o are
valoarea remitentelor si influentele sezoniere in care cetatenii moldoveni efectueaza volume mari de
cumparituri in preajma sarbatorilor si in sezoanele de vacante. Este cunoscut faptul cd majoritatea
economiilor populatiei este detinutd in valutd strdind si eliberarea ei pe piata valutard provoaca deficit de
moneda nationald si pentru ca sa fie respectat raportul dintre leu si valutele straine se face sterilizare pe piata
de catre Banca Nationala.

Deci trend-ul de apreciere a leului moldovenesc din ultimii ani cit si in prezent in cea mai mare parte a
fost influentat de raportul EUR/USD pe piata internationala valutara.

lar cursul de schimb al leului fata de celelalte valute regionale, hrivna ucraineana, leul romanesc si rubla
ruseascd se formeaza direct in functie de raportul leu moldovenesc/dolar si leu/euro prin schimbul de
crosscurs (raporturi valutare Incrucisate).

Mecanismul tehnic de formare a cursului EUR/MDL si USD/MDL are citeva instrumente. In asa fel, la
formarea cursului de schimb al leului moldovenesc se foloseste coeficientul zilnic al raportului EUR/USD pe
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pietele financiare internationale. In functie de evolutia acestui raport (+/-) evolueazi si cursul leului
moldovenesc. Iatd principalele instrumente prin care se manipuleaza cursul leului fata de principalele valute:

1. Se reduce raportul MDL/EUR, pastrandu-se raportul MDL/USD fara schimbatri.

2. Se majoreaza raportul MDL/USD, pastrandu-se raportul MDL/EUR fara schimbari.

3. Se reduc ambele raporturi MDL/EUR si MDL/USD, astfel incat pe piata autohtond sa fie mentinut
acelasi nivel al raportului EUR/USD de pe pietele internationale.

4. Se majoreaza raportul MDL/EUR, iar raportul MDL/USD ramane neschimbat.

5. Se reduce raportul MDL/USD, iar raportul MDL/EUR ramane neschimbat.

6. Se majoreazd ambele raporturi MDL/EUR si MDL/USD, astfel incat sd fie mentinut si pe piata
Republicii Moldova acelasi nivel al raportului EUR/USD de pe pietele internationale.

Unele aspecte ar trebui sa ne ingrijoreze din momentul cand practic prin cursul de schimb are loc
deposedarea de valuta straina a cetatenilor. Schema este foarte simpla prin menginerea unui curs valutar ieftin
are loc situatia cAnd populatia nu are de ales si este nevoitd sa schimbe valuta ieftin. Si o alta parte negativa
este mentinerea sau fluctuatia imediatd a cursului spre micsorare in functie de necesititile unor oameni de
afaceri, care au nevoie de un volum mai mare de valutd pentru efectuarea importurilor. Deci acesti
businessmeni ca din senin au parte de un curs foarte ieftin la o anumita valuta de care au nevoie la un anumit
timp si o cantitate anumita si imediat in cateva zile cursul revine la pozitia ca pentru toti.

Efectele de crestere a cursului leului au caracter benefic pentru persoanele care primesc bani de peste
hotare de la cei ce muncesc acolo, deoarece la fiecare sutd de euro transferati de peste hotare schimbati la un
curs mai mare, persoana are posibilitate de a castiga o suma mai mare de lei si respectiv sd cumpere o
cantitate mai mare de bunuri si servicii. Si invers, cu cat cursul de schimb este mai mic cu atit mai putine
bunuri si servicii cetdtenii isi pot permite de a procura.

Pentru exportatori cursul slab al leului tot le aduce profituri, ceea ce nu putem vorbi despre importatori,
deoarece pentru a achita bunurile si serviciile importate ei trebuie sa procure valuta straina la curs inalt, adica
slabirea cursului euro le aduce importatorilor pierderi.

Raportul dintre leul moldovenesc, dolarul american si euro are o misiune importanta pentru dezvoltarea
economiei nationale. Influenta acestui raport se raspandeste asupra sectorului real al economiei, sistemului
financiar-monetar, bugetar-fiscal si nu in ultimul rand, asupra populatiei. Rata de schimb al leului
moldovenesc a devenit principalul instrument de manipulare a vietii social-economice in Moldova. Despre
aceasta ne vorbesc volumele operatiunilor de schimb lunare §i anuale, care ating zeci de miliarde de lei
anual. Aceasta releva ca functiile leului moldovenesc, ca mijloc de platd si acumulare, sunt foarte reduse si
increderea cetatenilor in stabilitatea leului este foarte mica.

Rata de schimb a leului influenteazi, practic, toate sferele activititii economice din Moldova. in
Republica Moldova, preturile, in decursul evolutiei lor, au fost direct influentate de rata de schimb. Incepand
cu momentul introducerii leului, la fiecare majorare a ratei de schimb, pe piata de marfuri si servicii aveau
loc socuri de majorare a preturilor la absolut tot ce se vindea. Si de cate ori se inregistrau reduceri a cursului
de schimb, preturile nu reveneau la pozitia initiald ci rimaneau neschimbate. Asa momente aveau loc de 5-10
ori pe an in perioada anilor trecuti.

Mecanismul de influenta a preturilor pe toata evolutia era urmatorul:

1. Daca cursul MDL/USD crestea — preturile tot cresteau; dacd cursul MDL/USD scadea — preturile
pastrau nivelul atins.

2. La momentul de trecere a agentilor economici la preturi conventionale de la dolari SUA 1n euro,
preturile au fost egalate cu diferenta de unitati monetare. Adica, daca o unitate de marfa costa pana atunci 10
dolari, la momentul transformarii preturilor conventionale in euro aceasta era deja exprimata in euro ca pret
in unitati conventionale si respectiv pretul era fixat deja 10 euro. Insd in expresie la cursul de schimb
preturile automat s-au majorat cu 20%., deoarece dupd ce dolarul a cedat in fata lui euro la aproximativ 1,20
dolari pe un euro a avut loc trecerea unitatilor conventionale. Si respectiv aceste 20 de puncte monetare ale
cursului de schimb si constituie diferenta de 20%.

3. Cand cursul MDL/EUR crestea — preturile cresteau proportional;cdnd cursul MDL/EUR scadea —
preturile erau inghetate.

In asa fel pe parcursul a 20 ani aceste fenomene s-au repetat intruna formand o inflatie ascunsa si
devalorizand leul continuu.

Pentru a fi inteles rezultatul anilor aduc un exemplu foarte clar pentru toti. Daca in anul 2001 cu valoarea
a 100 de dolari SUA era posibil de procurat aproximativ 110 kg de carne, apoi in prezent cu aceiasi 100 de
dolari pe piata Moldovei se poate de procurat doar aproximativ 11-14 kg de acelasi produs. Diferenta se face
observata de o data cu ochiul neinarmat.
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Impactul cursului de schimb asupra proprietatilor imobiliare

in Republica Moldova, s-a stabilit asa o situatie, cd atunci cind mentiondm proprietiti imobiliare, deja
automat se presupune ca vorbim si despre euro. Fluctuatiile cursului euro si impactul lui asupra proprietatii
imobiliare Tn mod logic determind o schimbare in strategia de negociere a contractelor de inchiriere atat
corporate, cat si pentru persoanele fizice, deoarece deprecierea leului in raport cu euro duce la o crestere a
chiriei, diferenta fiind simtitd in special in rdndul chiriasilor care primesc salariile in lei, dar chiriile sunt
stabilite in euro. Respectiv personele ce intentioneaza a lua an chirie ar fi prefera sa stabileasca plata chiriei
in lei, pentru a se asigura ca nu vor exista diferente mari de la o luna la alta, chiriasii vechi in cazul
deprecierii leului au de suportat o crestere a chiriilor.

Efectele deprecierii leului apar si in alte domenii, nu numai pe cel al inchirierilor, resimtindu-se si la
vanzarea proprietatilor. Majoritatea companiilor de constructii stabilesc o grila de preturi in euro, iar plata se
accepta numai 1n euro la cursul zilei. Cu toate ca in acest caz se asteptata o ieftinire pe toate segmentele din
piata imobiliara, in realitate deprecierea leului nu face decit sa scumpeasca anumite proprietati.

Daca sa vorbim mai concret despre proprietatea imobiliara si impactul pe care il are cursul valutar asupra
valorii acestuia , in special pentru cetatenii simpli, v-om analiza un simplu exemplu legat de creditele
ipotecare. Creditele ipotecare sunt destinate persoanelor, in special tinerilor, care doresc sa isi construiasca sau sa
isi cumpere propria lor locuinta. Aceste credite ofera posibilitatea cetatenilor sa achizitioneze propriul bun imobil
cu conditia rambursarii lunare a unei sume de bani conform contractului de credit. Insa care este situatia reald ?
Dupa cum stim, in Republica Moldova, valoarea proprietatii imobiliare pentru apartamente la un m.p. este
exprimatd in euro, adicd cind se achizitioneaza un bun, calculele se fac in Euro, insd marea majoritate a
cetatenilor sunt Incadrati in cimpul muncii pe teritoriul tarii si respectiv au venituri in lei. Cu toate acestea ei
raporteaza suma lunara ce trebuie sa o achite pentru credit la cursul valutar la data respectiva, cind trebuie sa
ramburseze acea sumd lunard. Deci cetatenii primesc salariul in lei dar conform contractului, trebuie sa
intoarcd o anumitd suma in euro, rezultd ca cetatenii sunt nevoiti sa achite suma data in lei dar raportata la
euro, iar calculele se fac in dependentd de cursul de schimb pentru Euro la data respectiva. Asa dar, avem
urmadtoarea situatie: cd companiile de constructii procurd practic toate materialele in lei, si achita forta de
munca la fel in lei, insé ei stabilesc preturile pentru apartamente in euro, si pentru oamenii de rind legatura
logica nu este evidentd, ei punindu-si intreabarea ,,de ce ?

Deci v-om cerceta cazul cind in aceeasi perioadd a anului 2012, adica toamna sa presupunem 3
septembrie 2012 a fost procurat un un apartament in ipotecad de la o companie de constructii, accesind un
credit ipotecar in valuta.

Date initiale:

O familie de tineri ce sunt Incadrati in cimpul munci pe teritoriul R.M. achizitioneaza un apartament.

Valoarea apartamentului achizitionat de la compania de constuctii este de 40 000 euro. Pentru acasta ei
acceseazd un credit ipotecar in valuta care acopera 100 % din valoarea apartamentului cu rata dobinzii
flotanta de 8,422 %, pe un termen de 240 luni modalitatea de platd fiind anuitati constante.

Luind in considerare ca comisionul unic v-a fi de 1 % din suma creditului, i-ar comisionul de
administrare lunara v-a fi de 0.1 % , efectuind calculele folosind rata de amortizare a unitatii obtinem plata
lunara de 376,04 Euro. Adica timp de 20 de ani fiecare luna aceasa familie v-a trebui sd achite aceasta suma
in lei raportata la cursul de schimb pentru Euro.

Tabel 1.1 Cursul valutar Euro/USD

Cursul de schimb pentru Euro si Dolar
Euro(EUR) Dolar(USD)
03.09.2012 15,6376 18,4897
03.10.2014 12,4691 14,6309

Sursa: Elaborat de autor in urma analizei datelor statistice

Observam din tabel ca la data de 3 septembrie 2012, 1 euro valora 15,6376 lei respectiv la acel curs,
lunar trebuia familia trebuia sa achite 5880,36 lei (376,04 * 15,6376 = 5880,36 lei )

Daca efectudam aceleasi calcule pentu perioada curentd (3 octomrie 2014) obtinem urmatoarele: ca
pentru aceiasi suma de 376,04 euro, tebuie achitati deja 6952,86 lei ( 376,04 * 18,4897 = 6952,86 lei) adica
mai mult cu 1072,5 lei ceea ce initial nu a fost luat in consideratie. Respectiv aceasta familie trebuie sa
gaseasca suplimentar la moment in fiecare luna 1072,5 lei. Luind in consideratie faptul ca nivelul preturilor
cresc odatd cu Euro, iar nivelul de crestere a salarilor au un tempou mai mic, sitatia devine una complicata.
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Foarte des oamenii sunt nevoiti s caute surse addugatoare de venit, si atunci cind nu le gasesc , nu au alte
solutii decit sd apeleze la o refinantare a creditului, astfel intrind si mai mult in cercul vicios al sistemului
bancar.

Prognoze

Raportul EUR/USD, exprimat de rata de schimb al leului moldovenesc cu euro si dolarul american, in
Moldova, va mentine aceleasi tendinte. Bugetul de stat in continuare va mulge roadele veniturilor sale din
activitatile vamale, adicd din importuri masive. Populatia in continuare va fi deposedata de valuta strdina in
mod nerusinat de stat si cu ajutorul statului. La aceasta se mai adaugd si impozitarea transferurilor de peste
hotarele tarii, in folosul persoanelor fizice, care vor primi bani de la persoane neinrudite.

Presupun ca scopul BNM, ca autoritate in functionarea pietei valutare, si in continuare se va reduce doar
la pastrarea raportului dintre EUR/USD in Moldova, pentru a satisface mofturile unor politicieni, care practic
au capturat acest stat din punct de vedere oligarhic.

Rata de schimb al leului moldovenesc va afecta si in continuare sectorul real al economiei, va crea
bariere pentru export si va amplifica influenta sa asupra evolutiei preturilor pe segmentul de crestere.

Perspectivele evolutiei cursului leului moldovenesc depind de mai multi factori. In primul rand, trebuie
inventariat tot sistemul de functionare a pietei valutare. Este necesar sa lasam loc, ca la formarea cursului de
schimb al leului moldovenesc fatd de celelalte monede, sd se manifeste factorii reali de care depinde si
trebuie sd depinda rata de schimb. Trebuie de lansat, in deplind masura, functionarea legilor pietii, unde
criteriile si principiile economiei de piatd sd functioneze cu adevarat, iar factorul determinant, cum este
implicarea politicului si clanurilor in aceste procese, sd fie inlaturate, deoarece pot diuna in continuare
dezvoltarii economice si a situatiei sociale Tn general.

Dezvoltarea economicd poate fi lansata, dacd existd suport de mijloace financiar-monetare, insa, prin
intermediul cursului de schimb se produce sterilizarea totala a pietei monetare, in rezultat, dispar mijloacele
circulante in sectorul de productie si astfel, asigurarea pietei de consum se face din importuri.

In urmitorii ani rata de schimb sa va mentine intr-un coridor elaborat de BNM si va flota exact dupd cum
a facut-o si pana in prezent dupa necesitatile statului, politicului si unor oameni de afaceri. Exista premize
ascunse, manifestarea cirora poate acutiza situatia de pe piata valutara, astfel incat sd fie initiatd o criza
valutara.

Pentru termenii mici si medii se asteaptd o crestere a preturilor, practic, la toate categoriile de marfuri si
servicii cu, minimum, 5-7% din cauza flotarii cursului de schimb. Aceastd crestere rezultd ca urmare a
Acordului de liber schimb aprofundat cu UE, dar si fluctuatiilor de pe piata valutara. La aceasta previziune
am luat in calcul si atitudinea psihologica a comportamentului oamenilor de afaceri din Moldova.

Concluzii

Rata de schimb a leului moldovenesc fatd de euro si dolar nu are la baza de formare realitati economice
si financiare. Moldova nu are resurse naturale, sectorul de productie este unul foarte redus, preturile cresc de
20 de ani in continuu, puterea de cumparare scade de la o zi la alta, piata financiara in Moldova nu
functioneaza, balanta comerciald se mentine in stare de deficit de la data formarii statului, datoria externa
creste cronic, etc.

Chiar dacd in mod locig, o depreciere a leului ar presupune o ieftinire pe toate segmentele din piata
imobiliara, 1n realitate deprecierea leului nu face decat sa scumpeasca anumite proprietati.

Analizand aceste constatari, putem ferm concluziona ca rata de schimb a leului moldovenesc fata de alte
monede internationale, se stabileste tehnic si este in deplind dependentda de raportul dintre USD/EUR pe
pietele financiare internationale.
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