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1. INTRODUCERE

Cresterea economica este un proces complex de
sporire a dimensiunilor economiei nationale pe baza
combinarii si folosirii din ce in ce mai eficiente a
factorilor de productie, dimensiuni exprimate sub
forma produsului intern brut sau a venitului national
pe locuitor. O crestere economica, oricat de mica,
daca se mentine pe termen lung, poate avea
influente deosebite asupra nivelului de trai al
populatiei.

A trata cresterea economicad a unei tari,
inseamna a exprima dependenta functionala dintre
ansamblul factorilor de crestere economicd si
sporirea indicatorilor macroeconomici.

Tn prezentul articol ne-am propus si analizim
cresterea economicd a Republicii Moldova in
perioada curentd sub aspectul influentei unor factori
determinanti cum ar fi creditarea economiei reale si
ratele dobanzii.

2. FACTORII DETERMINANTIA Al
CRESTERII ECONOMICE

Odata cu trecerea timpului procesul de crestere
economicd devine din ce in ce mai complex, fiind
determinat de influenta unei multitudini de factori.
In teoriile economice acesti factori sunt grupati in
doua categorii:

e Factori care exercitd o influentd directd asupra
procesului de crestere economicd, cum ar fi:
cantitatea si calitatea resurselor umane,
cantitatea resurselor naturale, stocul de capital,
informatia, inovatiile tehnice si progresul
tehnologic;

e Factori cu influentd indirecta, cum ar fi: politica
financiard, politica monetard §i bugetara,
dimensiunea cererii agregate, adicd capacitatea
de absorbtie a pietei interne si utilizarea
completd a capacititilor de productie ale
economiei, rata economisirii §i rata investitiilor,
schimburile internationale, etc.

Unul din factorii indirecti cu influenta
semnificativd asupra cresterii economice 1l
constituie eficienta politicii monetare si valutare

privind mentinerea stabilitatii relative a preturilor si
impactul ei asupra eficientei activitatii sistemului
financiar-bancar privita prin prisma modului de
orientare a activititii economice prin intermediul
creditarii economiei reale. O politicdi monetara i
valutarad sandtoasa trebuie sa-si propund concilierea
stabilitagii puterii de cumparare a monedei cu
expansiunea economica. Pe plan intern rolul
politicii monetare si valutare se realizeazd prin
reglarea cererii de moneda de schimb si de plata,
care are drept scop urmarirea stabilitdtii preturilor,
deplina ocupare a fortei de muncd si expansiunea
economicd. In acest context putem afirma ca
politica monetara trebuie sa urmareasca un astfel de
ritm al cresterii lichiditatilor de bani, care sd sustind
cresterea activitatii prin sporirea PIB.

Prin politica sa monetara si valutara statul poate
determina scaderea ratei nominale a dobanzii,
atunci va creste cererea de capital. Scaderea ratei
nominale a dobanzii va duce la cresterea
cheltuielilor pentru investitii, care sunt un factor
determinant al cresterii economice.

O modalitate de stimulare a investitiilor este
mentinerea ratei reale a dobanzii la un nivel foarte
scazut. Dar acest lucru duce la extinderea inflatiei,
iar pentru a preveni marirea inflatiei politica ratei
reale a dobanzii trebuie sa fie insotitd de o politica
fiscald  restrictivd, adicA de un surplus
guvernamental larg sau, de mentinerea unui deficit
mai mic.

O importantd  deosebita in  procesul
transformarii economiilor in investitii o are creditul.
Orice individ poate economisi o anumitd suma de
bani 1n functie de venitul si de comportamentul sau
economic, dar nu orice individ poate fi un
intreprinzator, isi poate  asuma  riscurile
investitorului, are calitatile necesare, sau daca le
are, nu le poate valorifica din cauza lipsei de
capital. Economisirea necontinuatd de investire
constituie, Tnsd, o tezaurizare si reprezinta un factor
de dezechilibru pentru economie, ducand-o la
recesiune cu toate consecintele sale. Astfel, oferind
posibilitatea accesului la credite a oricarui
intreprinzator, bancile comerciale pun la dispozitia
intreprinzatorului capitalul necesar, asigurand astfel
transformarea economiilor in investitii. Din acest
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motiv, creditul reprezintd un factor important al
cresterii economice.

Din cele expuse mai sus conchidem ca
micgorarea treptata a ratelor dobanzii si ca rezultat -
sporirea creditarii economiei reprezintd o premisa
importanta in vederea asigurarii dezvoltarii durabile
a oricarei tari.

3. ROLUL CREDITELORIN
STIMULAREA CRESTERII
ECONOMICE TN REPUBLICA
MOLDOVA

In acest sens, politica dobanzilor si stimularii
creditarii sectorului real este o sferd deosebit de
importantd in activitatea Bancii Nationale a
Moldovei. De la bun inceput BNM a acordat credite
(de refinantare) bancilor comerciale 1n scopul
sustinerii  dezvoltarii economiei nationale si
mentinerii lichiditatii sistemului bancar. Tntre anii
1993-1998, prin intermediul licitatiilor de
refinantare, Banca Nationala a Moldovei a acordat
credite Tn suma totala de circa 1800 mil. lei, a caror
utilizare a sporit alocatiile creditoare in economia
republicii. Pe parcursul acestor ani s-a observat o
dinamica ascendentd a soldului creditelor 1in
economia nationala.

Dupa criza regionala din 1998, ce a condus la
deprecierea monedei nationale si a amplificat
spirala inflationista, politica de credit si a
dobanzilor, pe langa cea a ratei de schimb, a
reprezentat  principalul  reper in  obiectivul
remonetizarii si Inviorarii economiei Republicii
Moldova.

Astfel, politica de credit si ratelor dobanzii a
fost si este orientatd spre acordarea de citre sectorul
bancar a creditelor economiei nationale cu o rata a
dobéanzii la un nivel real pozitiv jos. Acest obiectiv
a fost cu succes atins, cu exceptia anului 2000, care
a reflectat In special consecintele si efectele crizei
asupra Increderii ITn moneda nationald, anticiparilor
inflationiste si intensificarii inertiei inflatiei.

Politica monetarda austerd, dezinflatia si
stabilitatea relativd a ratei de schimb pe fundalul
unor fluxuri majore a valutei strdine provenite din
veniturile din munca de peste hotare au avut un
efect pozitiv asupra asteptarilor inflationiste si au
creat conditii favorabile sectorului bancar de a
atrage depozite de la populatie.

Astfel, pe parcursul perioadei 2000-2005 s-a
atestat o dinamica ascendenta a soldului depozitelor
in sistemul bancar de la 1380.2 mil. lei la sfarsitul
anului 1999 pand la 5903.9 mil. lei in februarie
2006, nregistrand o majorare de 4.3 ori

(considerand si majorarea respectivd a soldului
depozitelor la vedere).

Corespunzator, soldul creditelor in economia
nationald a crescut de 3.64 ori, de la 1635.2 mil. lei
la sfargitul anului 1999 pana la 5957.9 mil. lei in
februarie 2006 (Figura 1). De mentionat ca,
ponderea depozitelor in valuta din total depozite a
variat de la 50.2 la sutd in decembrie 1999 pana la
51.7 la suta in februarie 2006. Evolutia ponderii
creditelor in valutd in total credite a fost inversa
celei a depozitelor, constituind 40.3 la sutd si 39.9 la
suta, respectiv. Ponderea joasd a creditelor acordate
in valuta constituie un fapt pozitiv pentru economia
nationala, deoarece conform legislatiei in vigoare
creditele 1n valutdi se acordd doar pentru
operatiunile de import. Astfel, ponderea inalta a
creditelor in moneda nationald destinatd activitatii
interne a agentilor economici are un efect pozitiv
inalt asupra evolutiei produsului intern brut
nominal.

Figural Evolutia soldului depozitelor atrase si
creditelor acordate Tn perioada 2000-2005, mil.lei
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Politica promovata de Banca Nationald a
Moldovei in vederea majorarii volumului creditarii
economiei si termenelor de creditare pe parcursul
ultimilor ani a favorizat micsorarea continua a
ratelor dobéanzilor atat la depozitele atrase de
bancile comerciale, precum si la creditele acordate
in moneda nationala.

Astfel, rata medie ponderata la depozitele atrase
in moneda nationald de citre bancile comerciale la
finele anului 1999 a constituit 27.77 la sutd si a
diminuat cu 13.07 puncte procentuale fatd de
decembrie 2005. Totodatd se poate remarca faptul
ca volumul depozitelor atrase pe parcursul anului
2005 in moneda nationald s-a majorat de 4.22 ori
sau cu 1439.85 mil. lei, iar cel al depozitelor in
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valutd straina, exprimate in lei - cu 4.11 la suta sau
cu 1832.7 mil. lei fata de 1999.

Majorarea termenelor la depozitele atrase in
sectorul bancar si diminuarea ratelor dobanzii la ele,
stabilitatea relativd a preturilor si tendintele de
majorare a cererii de bani din partea economiei
reale, a permis bancilor comerciale de a spori
operatiunile lor creditare.

Evolutia ratelor dobanzii la creditele noi
acordate economiei nationale la finele anului 2005
au diminuat cu 15.85 puncte procentuale fatd de
decembrie 1999, de la 35.25 la suta pana la 19.4 la
sutd. In structurd, rata medie ponderati s-a
diminuat: cu 2.89 puncte procentuale la creditele
acordate pe un termen de pand la o luna, cu 24.84
puncte procentuale la cele acordate pe un termen de
la 1 lund pana la 3 luni, cu 20.79 la cele acordate pe
un termen de la 3 pand la 6 luni, cu 19.32 puncte
procentuale la cele acordate de la 6 la 12 luni si cu
11.72 la cele acordate pe un termen de peste 12 luni.

Diminuarea ratelor dobanzii in termeni reali la
creditele noi acordate a dus la majorarea cererii de
credite, astfel, Incat, daca pe parcursul anului 1999
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Figura 2 Rata medie ponderata a dobanzii la
creditele acordate 1n anii 1999 si 2005.

sectorul bancar a acordat credite in moneda
nationald in volum de 901 mil. lei, atunci pentru
anii urmatori: 2000 — 1782 mil. lei, 2002 — 2968
mil. lei, 2004 - 3426 mil. lei, 2005 - 4821 mil. lei.
Aceiasi situatie de majorarea a creditelor acordate s-
a atestat si la cele in valuta.

Majorarea  volumului  creditelor acordate
economiei nationale pe parcursul anilor 2000-2005
a condus la majorarea investitiilor productive in
termeni reali in mediu cu aproape 9.3 la sutd anual.
O ratd mai T1naltd a investitiillor, ca element
determinant al cresterii economice, nu inseamna
numai mai mult capital ce-i revine unui angajat, dar
si o cale importantd de realizare a progresului

tehnologic, de introducere a inovatiilor i
echipamentelor noi care se vor materializa in
majorarea volumului si calitatii produselor si
diminuarea costurilor productiei.

4. CREDITAREA ECONOMIEI SI
STABILITATEA PRETURILOR

Din cele expuse anterior putem observa ca
majorarea volumului creditelor acordate economiei
nationale 1n perioada analizatda a avut efecte
favorabile. Dar apare necesitatea de a analiza, care a
fost impactul acestei cresteri substantiale asupra:

e stabilitatii  preturilor  comensuratd  prin
deflatorul PIB sau indicele preturilor de consum

e cresterii economice, comensurata prin produsul
intern brut real.

Regland dimensiunile cererii si ofertei de
bunuri si servicii prin creditarea consumului, pe de
o0 parte, si a stocurilor pe de alta parte, creditul poate
contribui la asigurarea stabilitatii preturilor.
Totodatd este necesar de mentionat faptul ca o
creditare excesivd a economiei reale poate avea
efecte negative asupra stabilitatii preturilor, ducand
la cresterea acestora. Cresterea preturilor cauzeaza
inflatia care este un proces destabilizator si nedorit
din cauza efectelor contrare asupra sistemului
economic al oricarei tari.

Analiza empiricad a cauzelor care au declangat
majorarea preturilor In Republica Moldova pe
parcursul perioadei 2000-2005 a scos in evidenta
mai multi factori cum ar fi: majorarea preturilor
administrative la gaze naturale, combustibil,
transport §i energie electrica, majorarea pensiilor si
salariilor, si mu in ultimul rand creditarea excesiva a
economiei reale.

Pe parcursul anului 2005 preturile de consum
au crescut pe fondul majordrilor inregistrate la
principalele produse incluse in cosul de consum.
Cele mai mari cresteri de preturi au fost inregistrate
la produsele alimentare, pe cand majoritatea
marfurilor nealimentare au inregistrat cresteri ale
preturilor sub media acestei grupe, cu exceptia a
doud tipuri de marfuri: confectii §i Incaltaminte.
Cresterea preturilor si tarifelor la serviciile prestate
populatiei a fost sub nivelul ratei generale a
inflatiei, cu exceptia majorarilor la serviciile de
telecomunicatii, distribuirea  gazului, servicii
medicale §i aprovizionare cu apa.

Astfel analizand activitatea creditard a
sectorului bancar si implicatiile acesteia asupra
economiei reale pentru anul 2005 se poate
concluziona ca majorarea volumului creditelor a
condus pe de o parte la majorarea costurilor
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bunurilor si serviciilor produse de agentii
economici, iar pe de altd parte a condus la
dezechilibrul inflationist prin excesul de cerere
nominala a bunurilor si serviciilor.

Acest fapt poate fi confirmat i prin analiza
evolutiei ratei reale a dobanzii — care a ajuns la cel
mai jos nivel pozitiv, a depunerilor relativ mari la
bancile comerciale si concentrdrii unor resurse
financiare substantiale la societatile de asigurari.

5. CONCLUzII

Pornind de la idea ca creditul indeplineste o
functie distributiva in economie, prin faptul ca
mobilizeazd resursele banesti disponibile la un
moment dat in economie, redistribuindu-le apoi prin
acordarea de Tmprumuturi spre anumite ramuri,
sectoare sau domenii de activitate care au nevoie de
mijloace de finantare, creditul sporeste puterea de
actiune productivd a capitalului, punand astfel in
migcare fortele economice, contribuind in felul
acesta la sporirea avutiei nationale si respectiv la
cresterea economicd. Obtinerea unei rate inalte de
crestere economica este unul din obiectivele
principale ale politicii macroeconomice a oricarei
tari, cdci ea reprezintd miscarea profunda a unei
economii Tn intregime.

Din cele expuse mai sus putem concluziona ca
procesul de creditare a economiei reale a republicii
Moldova in perioada 2000-2005 a avut un rol foarte
important pentru iesirea din crizd si relansarea
cresterii economice.

De asemenea, cresterea economica a Republicii
Moldova este legata si de cresterea economica
generald, inregistrata la nivelul regiunii: Europa de
Est (partenerul principal Roméania) si tarile CSI
(partenerii principali Rusia, Ukraina, Belorusia),
prezentand  totodatd,  rezultatul = reformelor
economice efectuate anterior. Situatia economica
din tarile partenere influenteaza principal cresterea
economicd a Moldovei din cauza orientarii
economiei nationale spre export. Este de mentionat
faptul cd pe parcursul anului 2005 indicatorul
cresterii economice in Republica Moldova a depasit
nivelul cresterii in tarile partenere Romania, Rusia
si Ukraina.

Tinand cont de faptul ca cresterea economica
reprezintdi un proces complex de sporire a
dimensiunilor produsului intern brut sau a venitului
national pe locuitor, iar inflatia, care reprezintd o
crestere a nivelului general al preturilor dintr-0
economie se masoard prin deflatorul PIB, o
majorare excesiva a volumului productiei prin
intermediul utilizarii creditului poate genera o
crestere excesiva a preturilor, conducand la

cresterea ratei inflatiei. Inflatia, la randul sau poate
impiedica  asigurarea  continuitdtii  cresterii
economice §i bunastarii populatiei.

In concluzie putem afirma ci una din
problemele de bazd cu care se confruntd starea
actuald a economiei Republicii Moldova este
stabilirea acelui volum de credite acordate
sectorului real care ar asigura echilibrul dintre
cresterea economica §i expansiunea monetara, adica
volumul creditelor sa genereze majorarea volumului
productiei si respectiv cresterea PIB-ului Tn limitele
mentinerii unui nivel relativ jos al inflatiei.
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