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3.1 Tranzitia la economia de piata — locul relatiilor financiar-valutare
internationale

Reformele economice din tarile central si est-europene, lansate la inceputul
anului 1990, nu au reprezentat un scop in sine, ci 0 necesitate impusa de
falimentul regimului politic comunist §i de adancirea crizei economice 1n
aceste tari, precum si a crizei colaborarii economice bi §i multilaterale in
cadrul organizatiei CAER. Reforma mecanismului economic urmarea, de
asemenea, consolidarea procesului de democratizare politica, initiat la finele
anului 1989, propunandu-si crearea premiselor exercitirii depline a
drepturilor si libertatilor economice ale individului.

In momentul lansérii acestor reforme, nimeni nu a evaluat corect cat de
dificila si complexa avea sa se dovedeasca aceasta transformare. Au avut loc
dezbateri intre economisti cu privire la cea mai potrivitd strategie de
reforma care sd fie aplicatd in tarile post-comuniste. Procesul tranzitiei a
reprezentat un proces puternic conflictual, de mai lungd durata decat se
estimase initial si costisitor din punct de vedere economic si social, dar si
imprevizibil ca derulare.

Principala prioritate a acestor tari a fost relansarea cresterii economice, ca
proces durabil si cu reale castiguri economice.

Experienta pe care au traversat-o i incad o traverseaza statele est-europene a
fost singulara, Intrucat nici teoria si nici practica vietii economice nu au fost
pregatite pentru a oferi solutii gravelor probleme cu care se confruntau aceste
tari. Cu toate acestea, unele elemente de reper cu privire la modul de aplicare
a unor reforme economice au fost gasite in procesul de tranzitie prin care au
trecut, incepand cu deceniul opt si chiar mai inainte, statele latino-americane.
Guvernele fostelor tari socialiste care urmau sa realizeze tranzitia
economiilor lor la 0 economie de piatd au infaptuit mai intai activitati legate
de crearea unui nou sistem de legi, reguli si norme, i anume:

» stabilirea cadrului legal al infrastructurii pentru sectorul
particular: legea contractelor, legea muncii, reglementari privind
mediul ambiant i sanatatea etc.;
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stabilirea sistemului de impozitare a sectorului particular:
definirea principiilor contabile In vederea impozitarii; infiintarea
unor servicii de colectare a impozitelor din sectorul particular;

definirea noului sector financiar: definirea registrelor de
contabilitate in vederea raportarii rezultatelor la banci si investitori,
infiintarea unui sistem bancar;

stabilirea unor reguli in baza carora societdtile particulare
(persoane juridice) si persoanele fizice puteau sa dobdndeasca si
sa vanda valuta, stabilirea regulilor Tn domeniul valutar i pentru
intreprinderile neprivatizate Inca.

Elementele reformei economice din tarile central i est europene au fost
grupate in patru categorii':

a

stabilizare macroeconomica: politica fiscala si de credit;
rezolvarea dezechilibrelor interne si externe;

pretul si reforma pietei: liberalizarea preturilor; liberalizarea
comertului; realizarea unor factori competitivi pe piata;

restructurarea si reforma intreprinderilor: dezvoltarea
sectorului de stat; stabilirea si clarificarea drepturilor asupra
proprietdtii; restructurarea micro $1 macroeconomica;

reforma institutionald: redefinirea rolului statului; reforma
institutiilor guvernamentale (administrarea impozitelor, controlul
cheltuielilor, controlul monetar).

Tarile central europene au depasit, in general, conul de umbra generat de
primii ani de tranzitie. In cazul unora dintre ele, acest fenomen a fost
atribuit unei mari ordini fiscale si bugetare. In cazul altora, o buni parte din
crestere s-a datorat sprijinului extern, in conditiile in care fundamentele
economice nu au constituit un motiv de optimism pe termen lung.

' Clague Christopher, Gordon C. Rauser, The emergence of market economies in Eastern
Europe, 1992, Maple Vail, New York,
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3.2 Caracteristici ale regimului valutar din tarile Europei Centrale
si Rasaritene

Perioada ,,post 1989” s-a caracterizat prin promovarea reformelor in tarile
est-europene si angajarea pe aceasta cale a republicilor din spatiul fost sovietic.

Politicile de reforma, elaborate cu asistenta Fondului Monetar International,
s-au indepdrtat de aprobarea acestui for financiar international, dar sensul
acestora — tranzitia catre economia de piatd — a constituit Tn permanenta
obiectivul strategic major. Infaptuirea reformelor in acest grup de tari a
constat in: liberalizarea preturilor, liberalizarea comertului exterior,
introducerea unor norme legale privind obtinerea, detinerea si utilizarea
mijloacelor de platd in strainatate de catre rezidenti si nerezidenti in relatiile
cu rezidentii, adicd introducerea unui nou tip de regim valutar.

Liberalizarea preturilor a constituit una dintre primele masuri de reforma
economicd §i a vizat eliminarea stabilirii administrative a preturilor si
ajustarea ofertei la nivelul cererii, reducerea cheltuielilor publice pentru
subventionarea preturilor §i alocarea corectd a resurselor economiei,
reprezentand o conditie pentru eliminarea penuriei de produse.

Liberalizarea comertului exterior s-a realizat practic in majoritatea tarilor in
tranzitie, vizand cresterea concurentei pe piata internd — dominatd inca de
monopolurile de stat — si conectarea la piata internationala.

Ca si alte mecanisme vitale ale economiei, regimul valutar nu a putut fi
reorientat dintr-o datd, etapele parcurse in fiecare tard conformandu-se, in
esentd, conceptiei reformei economice din tara respectivd, in conditiile
concrete determinate de schimbarile politice de dupa anul 1989.

Regimul valutar aplicat in Romania nu a diferit Tn mod esential de cel
intalnit in celelalte tari est-europene in tranzitie catre economia de piata.
Deosebirile care au aparut s-au concretizat in urmatoarele situatii:

e conditiile economice de pornire in tranzitie;

e politicile macro §i microeconomice aplicate de autoritdti, cu
implicatii asupra credibilitatii si a sprijinului popular al reformei;

e stadiul neomogen al tranzitiei atins de diferitele tari, inclusiv in
privinta dezvoltarii pietelor valutare si de capital;

e prioritdtile de moment stabilite de autoritétile din fiecare tara.
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Tipurile de regim valutar aplicate Tn Romania i in tarile din Estul si Centrul
Europei au fost asemanatoare celor utilizate in trecut de majoritatea tarilor
membre OCDE. Ca trasaturi generale, iesirile de capital au fost supuse unor
restrictii mai severe decat intrarile de capital, iar operatiunile pe termen
scurt au fost mai cuprinzitor reglementate decat cele pe termen lung?”.

Regimurile valutare din tarile est-europene au fost si inca sunt in continud
schimbare. Ca si in Romania, in majoritatea celorlalte tari din Centrul si
Estul Europei — datoritd necesitatii credrii unui cadru legislativ specific
economiei de piatd - noile reglementari au fost grefate pe legi vechi, lucru
care a generat omisiuni sau necoreldri, care, ulterior, au fost corectate. in
plus, aparitia sectorului privat si a primelor elemente ale pietelor de capital
au creat un cadru in care reglementdrile necesitau adaptdri repetate, in
concordantd cu evolutia instrumentelor financiare.

Adoptarea unui anumit regim valutar a presupus optiunea politicd a
factorilor de decizie din tara respectiva, existenta unor conditii de natura
economica §i financiard specifice si aplicarea unui set de politici economice
in concordanta cu regimul valutar adoptat. Diferentele existente in privinta
regimului valutar din tarile Europei Centrale si Rasaritene — concretizate ca
atare si in acordurile cu Fondul Monetar International — au reflectat tocmai
conditiile diferite din fiecare tara. (Anexa nr. 1)

Adoptarea unui anumit regim valutar a fost influentatd de gradul de
liberalizare a economiei, precum si de existenta unor anumite rezerve
valutare.

Principalele caracteristici ale regimului valutar al unei tari sunt:
& sistemul de determinare a cursului de schimb;

<= dreptul rezidentilor de a detine sau nu conturi in valuta si de a
transfera valuta in strainatate;

¢ gradul de limitare a schimbului valutar;

¢ principiile si modul de organizare a pietei valutare.

* Banca Nationala a Romaniei, Raport privind regimul valutar din Romdnia si mdsurile
necesare pentru stabilizarea cursului leului, Bucuresti, mai 1993,
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O cerinta majora pentru adevarata liberalizare a comertului exterior din
tarile foste socialiste a reprezentat-o convertibilitatea.

Convertibilitatea presupune posibilitatea rezidentilor sau nerezidentilor de a
putea obtine, fara restrictii sau discriminare, moneda unei tari in vederea
efectudrii unor plati sau transferuri internationale.

Convertibilitatea deplind sau absoluta, respectiv absenta restrictiilor de orice
fel asupra schimbului valutar reprezinti situatia limita. In acceptiunea data
de Fondul Monetar International, convertibilitatea reprezintd absenta
restrictiilor fatd de nerezidenti, pentru tranzactiile de cont curent. In prezent,
s-au formulat aproximativ 24 de variante de clasificare a gradelor de
convertibilitate, pe categorii de agenti economici, pe zone monetare, in
functie de moneda in cauza, dupd natura convertibilitdtii etc, varianta cea
mai semnificativa fiind convertibilitatea interna.

Convertibilitatea interna reprezintd, in acelasi timp, conditia necesara
pentru restabilirea relatiilor Intre preturile interne si cele mondiale si pentru
ansamblul restructurarilor care vor fi intreprinse.

Conditiile necesare pentru asigurarea convertibilitdtii sunt, pentru tarile in
cauza, urmatoarele:

E] existenta unui sistem de preturi bazat pe costuri reale;

gl existenta unei oferte largi, diversificate de produse pentru export,
nedirijatd de la centru;

El existenta unei piete valutare, unde s se realizeze un echilibru
intre cererea si oferta de valuta.

Regimul practicat in tarile In cauza pand in anul 1995 s-a caracterizat prin
asa-numita convertibilitate internd si limitatd de cont curent a monedei
nationale (care se referea la exporturi si importuri de bunuri §i servicii,
dobanzi, profituri, dividende, limitate la operatiunile efectuate de rezidenti).

Modul de stabilire a cursului de schimb a fost corelat cu regimul incasarilor
din export. Unele tari au practicat variante de politici de curs temporar fix
stabilit de banca centrald, in timp ce altele au optat pentru un curs de schimb
liber flotant, stabilit printr-un mecanism de licitatie valutara, iar apoi de
piata interbancara. In primul caz, optiunea s-a bazat pe existenta unor
rezerve valutare solide ca si a unor fluxuri importante de capital strain, in
timp ce in cel de-al doilea caz cursul flotant s-a sincronizat cu dreptul
agentilor de a retine incasarile valutare.
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Dreptul rezidentilor de a detine sau nu conturi in valuta s-a concretizat in:

e exportatorii puteau sd-si retind incasdrile valutare proprii; aveau
obligatia legala de repatriere a incasdrilor din export, dar nu de cedare
a valutei, aceasta putand fi pastrata in conturi ale exportatorilor;

e exportatorii aveau obligatia de a vinde integral bancilor comerciale
valuta incasatd in urma exportului. Accesul persoanelor fizice
(populatie) la valuta a constat in faptul ca, in toate tarile In cauza,
persoanele fizice aveau dreptul de a detine valuta — fara a avea
obligatia de a justifica provenienta acesteia — si o puteau utiliza liber
pentru turism sau alte tranzactii care nu reprezentau investitii de
capital in striinatate. In general, tarile Europei Centrale si Rasaritene
au limitat accesul persoanelor fizice la resursele valutare.

Aranjamentele valutare pentru care au optat tirile cu economie in tranzitie
au oferit informatii utile privind stadiul atins in evolutia reformei economice
si, in special, trecerea la convertibilitate.

Conform Raportului anual al Fondului Monetar International pentru 1995,
aranjamentele valutare ale tarilor din Europa Centrala si Rasariteand aveau
urmatoarea structura (Anexa nr. 1):

o cursuri corelate (,,legate”) - pegged;

O cursuri raportate la ,,cosuri” valutare: Republica Ceha, Ungaria,
Slovacia;

o  cursuri cu fluctuare dirijata (managed floating) : Slovenia;

a cursuri cu fluctuare ,,independenta”: Moldova.

Tarile cu foste economii centralizate din Europa Centrald si Rasariteand au
prezentat evolutii diferite. Astfel, conform unui studiu al Institutului pentru
Studii Economice Comparative din Viena, intre tarile analizate au apdrut
diferente din ce In ce mai evidente din punctul de vedere al performantelor
economice, ele fiind clasificate in trei grupe, cu ,,viteze” diferite de evolutie
economicd’:

1. tarile avansate in procesul reformei economice: Ungaria, Polonia,
Cehia, Slovacia;

2. tarile care au pasit mai tarziu pe calea reformei: Bulgaria, Romania,
Croatia, Slovenia;

S 1IEM Conjunctura economiei mondiale, Bucuresti, 1993.
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3. republicile din fosta URSS: Estonia, Lituania, Moldova, Ucraina,
Federatia Rusa, caracterizate prin economii dezorganizate, hiperinflatie,
administratii In dizolvare.

Succesul politicilor antiinflationiste din unele din aceste tari, ca si al
reformei economice, in general, a permis trecerea de la o politicd economica
deflationistd la o politicd expansionistd, fapt care a avut in mod cert
influente favorabile asupra cresterii economice.

Din analiza pe téri a regimului valutar, se pot desprinde anumite concluzii,
grupate dupa cum urmeaza:

1. Aranjamente valutare

Potrivit  statisticilor furnizate de Fondul Monetar International,
aranjamentele valutare, pentru care au optat statele membre, pot fi grupate
in urmatoarele categorii principale, dupa tipul cursului de schimb practicat:

a curs corelat (,legat”) fie cu evolutia unei anumite valute
convertibile (dolarul american, marca germand sau Euro), fie cu
evolutia unui cos valutar — cazul Republicii Cehe, Slovaciei;

o curs cu flexibilitate limitata, determinat prin raportare la o singura
valuta convertibila sau la un sistem monetar regional;

o cursuri flexibile modificate prin raportarea la un set de indicatori
economico-financiari, prin fluctuare dirijatd (Slovenia) si prin
fluctuare independentd (Moldova);

a cursuri cu fluctuare in jurul unui culoar valutar (Rusia);
o cursuri fixe (Bulgaria).
2. Responsabilitatea in realizarea politicii valutare

In cele mai multe cazuri, atributia in realizarea politicii valutare a statului a
revenit guvernului si bancii centrale. In acest cadru juridic stabilit, bancile
centrale pot sd conduca, in mod independent, operatiunile zilnice (in cateva
cazuri 1n cadrul unor limite precizate).

In Romania, banca centrald este aceea care stabileste si conduce politica
cursului de schimb. In tiri ca Estonia, politica cursului de schimb este
guvernata de legi (legea devizelor, legea bancard).
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3. Convertibilitatea si controlul valutar

Existd o delimitare clard intre tarile care au declarat convertibilitatea
conform Articolului VIII din Statutul Fondului Monetar International (tarile
Baltice) sau care sunt foarte aproape de realizarea acestei convertibilitati si
celelalte tari, care prefera sa-si continue procesul convertibilitatii interne
(care face distinctia dintre rezidenti si nerezidenti). Putem afirma ca
experienta tarilor In tranzitie 1n realizarea conditiilor convertibilitatii
monedelor nationale este oarecum diferentiatad, comun fiind doar faptul ca
reforma pietei valutare a urmat reformarea sistemelor de preturi, abordarea
fiind graduala, progresiva. Drumul monedei nationale a unor tari (Federatia
Rusa) catre convertibilitate a presupus parcurgerea urmatoarelor etape:

O privatizarea intreprinderilor si intoarcerea la proprietatea particulara,
o reforma sistemului intern de preturi;

o reforma sistemului bancar si desfiintarea monopolului asupra
comertului exterior;

o convertibilitatea monedei.

Experienta poloneza scoate in evidenta doua categorii de masuri necesare
pentru intoarcerea la convertibilitate:

Q reforma monetard, care se impune cu timpul in toate tarile si are ca
scop sterilizarea excesului de lichiditati, deci reducerea inflatiei;

Q reforma sistemului fiscal, care trebuie sd aiba in vedere reducerea
deficitului bugetar si impunerea unor constrangeri de ordin bugetar,
in primul rand agentilor economici, fapt ce ar contribui la scaderea
cererii de valuta.

4. Restrictii asupra operatiunilor de cont curent

In majoritatea tarilor in discutie, principala restrictie de cont curent care a
mai ramas este cumpararea limitatd de valutd in vederea efectudrii de
calatorii turistice in strdindtate. Aceste limite au crescut substantial in tarile
care detineau rezerve valutare considerabile. In Ungaria nu mai sunt
restrictii privind cumpdrarea valutei in vederea efectudrii calatoriilor de
afaceri. In schimb, suma schimbati pentru cheltuieli turistice a crescut in
anul 1994 pana la echivalentul a 800USD.
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In tarile care au declarat convertibilitatea conform Art.VIII din Statutul FMI
nu mai exista restrictii.

5. Restrictii la contul de capital

Cu exceptia tarilor care au declarat convertibilitatea conform Art.VIII din
Statutul Fondului Monetar International §i care nu mai au restrictii la contul
de capital, toate celelalte tiri prezinta restrictii cu privire la intrarile si
iesirile de capital (exemplificim: primirea/acordarea de Imprumuturi;
cumpdrarea de titluri de valoare strdine si deschiderea de conturi in
striindtate). In general, pentru toate aceste cazuri de restrictionare sunt
emise autorizatii. Cele mai comune restrictii cu privire la intrarile de capital
sunt cele privind acordarea imprumuturilor de catre nerezidenti, rezidentilor.
Cumpararea bunurilor era adesea restrictionatd sau supusa legii investitiilor
straine. De obicei, pentru investitiile strdine directe, Ministerul Economiei
sau alte institutii similare acorda autorizatii pentru realizarea lor.

Tarile mai avansate acordau autorizatiile pentru importul de capital in mod
liber, decat pentru exportul de capital.

Cele mai cunoscute restrictii cu privire la iesirile fluxurilor de capital
privesc investitiile directe in strdindtate, incluzdnd cumpararea de terenuri,
cumpdrarea de titluri de valoare strdine, acordarea unor Tmpumuturi
nerezidentilor de catre rezidenti si deschiderea de conturi 1n strdinatate.

6. Comertul exterior

O functionare corespunzdtoare a pietei valutare interbancare reprezintd o
preconditie a integrarii operatiunilor valutare in politica monetard de ansamblu.

O a doua preconditie consta in indeplinirea cerintei de transferare din orice
loc din lume a valutei obtinute din exporturile efectuate. Aceastd valuta
trebuia repatriata Intr-un anumit interval de timp (8 zile in Ungaria, 2 luni in
Polonia etc.). In toate tarile analizate, operatiunile valutare, care decurgeau
din contracte de comert exterior, se realizau numai prin banci autorizate.

Piata valutard interbancard a fost creatd in aproape toate tarile supuse
sondajului.

7. Principiul cedarii/retinerii valutei

In Republica Cehi si Slovacia (pani la data de 1 ianuarie 1998), agentii
economici erau obligati sd cedeze valuta obtinutd din exporturile efectuate.
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Acest lucru presupunea ca agentilor economici li se cerea sa-si vanda valuta
bancilor comerciale, pe baza unei autorizatii valutare; in schimb, acestia aveau
dreptul sa obtind valuta in scopul realizarii operatiunilor de cont curent.

Toate celelalte tari aveau principiul retinerii totale, adicd agentilor
economici li se permitea sa-si pastreze valuta, in mod liber, in interiorul tarii
sau sd o utilizeze pentru plata la extern a importurilor efectuate.

8. Introducerea Euro

A avut si are implicatii asupra fluxurilor comerciale dintre statele Uniunii
Europene si cele din afara Uniunii, precum si asupra politicilor economice
promovate de statele nemembre. Implicatiile trecerii la moneda unica sunt
evidente si pentru statele din Europa Centrala si de Est.

De aceea, in unele tari din Europa Centrala si de Est o prioritate a
programelor economice a reprezentat-o pregatirea aderarii la Uniunea
Europeand. In procesul de aderare au fost stabilite trei faze distincte si
anume: faza de pre-aderare, faza de aderare si faza finala.

Faza de pre-aderare presupune realizarea unor obiective ale legislatiei
comunitare privind Uniunea Europeand Monetara, respectiv: liberalizarea
treptatd a miscarilor de capital, interzicerea oricarei finantari a sectorului
public de catre banca centrald, alinierea statutelor bancilor centrale la
prevederile Tratatului de la Maastricht.

Faza de aderare include urmatoarele obligatii: promovarea politicii valutare
in concordantd cu cerintele Uniunii, evitarea deficitelor bugetare excesive,
aderarea la scopurile economice si monetare ale Uniunii Europene etc.

Faza finala presupune participarea statelor candidate ca membre ale zonei
Euro, dupa realizarea unui grad de convergenta suficient de ridicat.
Principalele obiective care au stat in fata tarilor candidate sunt:

Q adoptarea acquis-ului comunitar in domeniul de actiune al bancilor
centrale;

Q functionarea pietelor monetare §i financiare;
Q convergenta nominala §i realda a economiilor tarilor candidate;

Q stabilirea unei orientari unitare in ceea ce priveste politicile de
curs ale statelor candidate;
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o implementarea politicilor monetare indreptate catre atingerea si
mentinerea stabilitatii preturilor §i sustinerea acestora cu politici
fiscale prudente.

In ceea ce priveste realizarea politicii cursului de schimb, se poate spune ca
aceasta a presupus un proces derulat in mai multe faze, si anume:

faza I este faza in care cursul de schimb nominal este mentinut
intre limite inguste, permitand anumite ajustari;

faza II este faza in care paritatea monedei nationale se va exprima
exclusiv in raport cu euro, cu renuntarea la cosul valutar (este cazul
Ungariei) si largirea benzilor de fluctuatie oficiale (exemplificdm:
Ungaria, Polonia, Slovacia etc), fara a se face abuz de interventii;

faza III este faza in care se va realiza ,,legarea” unilaterala, intr-o
masurd mai mare, a monedei nationale de euro, fard a adera deplin
la zona euro.
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