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Abstract: Integrarea economica avansatd nu poate fi realizatd fara o integrare monetard, aceasta, de fapt,
reprezintd forma finald de integrare economica, dar nu si obligatorie. Acest fapt, pana la moment, i-a reusit
doar Uniunii Europene. Cunoasterea experientei acestei grupari ar fi utild pentru alte initiative integrationiste
regionale care ar putea astfel sa-si maximizeze beneficiile si sa evite unele riscuri.
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In octombrie 1999 Premiul Nobel pentru economie a fost acordat profesorului Robert Alexander Mundell
de la Universitatea Columbia din New York. Oficial distinctia a fost inméanata cu formularea: ,,pentru analiza
politicilor monetar-creditare si bugetar-fiscale in conditiile de diferite regimuri ale cursului valutar si pentru
analiza zonelor valutare optime”. Dupd cum a mentionat Academia Regalda Suedeza de Stiinte ,,cercetarile lui
Mundell au avut o influentd de durata si de perspectiva, fapt ce a unificat formal, dar accesibil, analiza,
interpretarea intuitivd si concluziile practice ale politicilor economice. Mundell a obtinut solutionarea
problemelor cu o precizie uimitoare, aproape de proroc, a prezicerilor viitorului dezvoltarii sistemului valutar
international si a pietelor de capital. Aportul lui Mundell in stiintd reprezintd o reamintirea excelentd a
importantei studiilor teoretice”.

Alegerea Academiei de Stiinte nici pe departe n-a fost intAmplitoare. in 1999 a avut loc formarea
multasteptatei Uniuni Economice si Monetare, aceasta si determindnd alegerea academicienilor. Pe parcursul
intregii sale cariere Robert Mundell a activat in calitate de consultant la diferite agentii si organizatii
internationale inclusiv ONU, FMI, Banca Mondiald, Comisia Europeana, o serie de guverne din America
Latina si Europa, Conducerea Sistemul Federal de Rezerve, Trezorieria SUA si Guvernul Canadei. Cea mai
mare atentie Mundell a acordat-o totusi monedei comune europene si sistemului valutar international. In anul
1970 el a fost consultant al Comitetului monetar al Comisiei Economice Europene, iar in 1972-1973 — membru
al Grupului de Cercetare pentru studierea problemelor Uniunii Economice si Monetare in Europa. In una din
cele mai critice perioade a istoriei mondiale, din 1964 pana in 1978 Mundell a fost membru al Grupului de
Cercetare privind Reforma Monetard Internationala.

Meritul incontestabil al acestuia consta in pregatirea unuia din primele proiecte a monedei comune in
Europa. Mai intéi de toate Robert Mundell este cunoscul ca ,,parintele” teoriei zonelor valutare optimale (engl.
optimum currency area, OCA) formulata la inceputul anilor 60 ai secolului precedent. Imediat dupa creare
teoria a fost pusa la baza alegerii rationale a politicii de curs valutar.

In continuare teoria zonelor valutare optimale a jucat un rol important in analiza politicii monetar-
creditare in ansamblu, la fel si interactiunea dintre politicile monetare si fiscale. In prezent teoria lui Mundell
este aplicatd la analiza politicilor economice promovate de state, integrarea monetard, crearea Uniunilor
monetare si organizarea sistemului valutar-finaciar international. Opera inceputd de R. Mundell s-a transformat
in Occident intr-o teorie noud si bine dezvoltatd - Monetary Economics.

Zona monetard optima reprezintd o regiune unde se realizeaza cea mai mare eficientd economica prin
utilizarea unei monede comune, iar in cazul ineficientei utilizarii monedei unice, conform acestei teorii, este
fundamentata necesitatea unificérii monedelor sau introducerii unei noi monede.

Teoretic zona monetard optima poate fi mai mare decat teritoriul unui stat, la fel si mai mic. Drept
exemplu, conform acestei teorii, s-ar putea presupune existenta rationala a doua zone monetare in cadrul SUA
—1n estul si 1n vestul tarii.
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Principiile existentei unei zone monetare optime sunt:

e mobilitatea fortei de munca in cadrul unei regiuni;

e diversificarea productiei in cadrul acestui teritoriu;

e mobilitatea capitalului, precum si labilitatea preturilor si salariilor;

e mecanism fiscal automatizat de redistribuire a mijloacelor banesti in sectoarele economice ce duc lipsa.

Factorii ce determind integrarea monetara a statelor. Integrarea monetara reprezinta forma finala de
integrare economica, dar nu si obligatorie. La crearea uniunii monetare trebuie de tins spre eficienta maxima
a acesteia, care se evalueaza prin coraportul beneficiilor si costutilor pentru fiecare din participanti. Efectele
pozitive constau in extinderea comertului exterior, formarea pietii comune fara careva omiteri si restrictii,
reducerea costurilor tranzactiilor realizate, astfel ca exportatorii si importatorii sa nu suporte pierderi legate de
convertirea monedelor. Concomitent are loc reducerea nivelului minim de rezerve de aur si valuta a fiecarei
din tarile participante.

Mai jos ne propunem sa examindm cateva notiuni de baza utilizate in teoria integrarii monetare: zona
monetara, blocuri valutare si uniuni monetare.

Zona monetara (currency area) reprezintd un grup din doud sau mai multe state suverane cu relatii
monetare inchise. Relatiile monetare inchise se pot forma din trei forme de integrare:

1. Integrarea monetara. Stabilizarea reciprocd a cursurilor de schimb a monedelor nationale care
poate avea loc datoritd fixarii cursurilor de schimb, dolarizarii oficiale sau introducerea monedei
comune.

2. Integraea pietelor financiare. Anularea limitarii circulatiei de capital intre state si unificarea
efectiva a pietelor financiare nationale.

3. Integrarea politicd. Comasarea institutiilor guvernamentale si unificarea reglementarilor
guvernamentale pentru elaborarea si realizarea in comun a politicilor monetar-creditare si valutare.

Zona monetara poate aparea gratie oricarei din cele trei forme de integrare enumerate sau din combinarea
lor. Istoria a demonstrat existenta multiplelor variante posibile, incepand de la asociatii libere cu reglementari
monetare separate si incheiind cu moneda comuna. Pentru fiecare stat luat in parte decizia de intrare intr-o
zona valutara de orice tip depinde de coraportul dintre potentialele avantaje si dezavantaje de la aderarea la
aceastd zona.

Fiecare tip de zona valutara oferda anumite avantaje concrete:

1. Integrarea monetard. Creste utilitatea banilor in calitate de:

- mijloc de schimb, prin reducerea costurilor de tranzactionare;

- mijloc de acumulare, eliminarea riscurilor valutare si economisirea pe baza hedging-ului;

- mijloc de calcul, din posibilitatea suprapunerii (compararii) preturilor.

2. Integrarea pietelor finaciare. Cresterea bunastarii reale datoratd cresterii eficacitatii intermedierii
financiare.

3. Integrarea politicd. Amplificarea influentei politicilor monetar-creditare si valutare, la fel si
economisirea rezervelor valutare.

Principalul neajuns al zonei monetare pentru fiecare stat in parte constd in diminuarea independentei
creditar-monetare. Principala problemd analiticd, care a fost pusa Inca In primele lucrari teoretice privind
zonele monetare, consta in faptul ca orice guvern tinde s realizeze trei sarcini incompatibile: stabilitatea
cursului de schimb, mobilitatea capitalului si autonomia monetar-creditara. In conditiile de curs de schimb
fixat si de mobilitate a capitalului orice tentativa de realizare a independentei monetar-creditare, mai devreme
sau mai tarziu se finiseazd cu dezechilibrul platilor externe si cu un val speculativ de miscare a capitalului.
Pentru a pastra stabilitatea cursului de schimb a monedei nationale autoritatile sunt nevoite si restrictioneze
orice miscare de capital sau autonomia propriei politici monetar-creditare. Daca autoritdtile sunt mai putin
dispuse sa sacrifice politica monetar-creditara, atunci nu le raimane decat sd renunte la scopul de stabilitate a
cursului de schimb a monedei nationale si de a introduce cursul de schimb flotant.

Dat fiind faptul céd diferite guverne, in politica monetar-creditard, prefera scopuri diverse, nu este de
mirare ca in istorie au existat atidtea zone monetare neomogene. De obicei zonele monetare se finiseaza de
obicei cu crearea uniunilor monetare. Astfel in istoria omenirii sunt cunoscute o multime de uniuni monetare.
Factorul consolidant al acestor uniuni este moneda comuna care este utilizata in calitate de masura a valorii,
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mijloc de acumulare si de schimb, iar in raport cu statele ne-membre, au fixat un curs unic de schimb. Multi
specialisti recunoscuti in domeniul uniunilor monetare considera ca trebuie de facut distinctia intre uniunile
monetare nationale (UMN) si uniunile monetare internationale (UMI). De exemplu, Michel Bordo de la Biroul
National de Cerectari Economice a SUA si Lars Jounang de la Scoala Economica din Stokholm au fost primii
care au stabilit ca stabilitatea uniunilor monetare in mod critic depind de faptul daca sunt multinationale sau
interne. Se considera ca intro UMN suveranitatea politica si monetar-creditara se afla in aceleasi maini. Altfel
spus, frontierele nationale corespund cu frontierele zonei valutare. Intr-o serie de tiri cnezate, state si simple
teritorii, initial aveau propriile monede, cu toate ca ele faceau parte dintro formatiune statald nationala. Pe
parcurs toate acestea au trecut la moneda comuna forménd astfel o UMN. Drept exemplu ar servi uniunea
monetara britanica ce cuprinde Anglia, Scotia, Wales si Irlanda de Nord. Bancile comerciale scotiene continud
sd emita propriile bancnote ce pot fi preschimbate pe bancnotele emise de banca centrald a Marii Britanii. In
SUA fiecare Banc Federal de Rezerve emite dolari care sunt mijloace legale de plata in restul statelor. indata
dupa cel de-al doilea rdzboi mondial in zonele de ocupatie americand, franceza si britanica a Germaniei
functionau asa-numitele Banci Centrale ale Landurilor, care se bazau pe principiile de functionare a Sistemului
Federal de Rezerve a SUA. UMN au, de regula, autorititi monetare unice si o banca centrala comuna.

UMI se construiesc pe bazd de cooperare in domeniul monetar-creditar si a politicilor valutare a catorva
teritorii independente, care in comun fixeaza cursurile valutare ale propriilor monede. UMI incepe si se
dezvolte atunci cand statele suverane fixeaza cursurile valutare in asa fel incat monedele nationale capéata o
autosubstituire deplina. Punctul final al evolutiei UMI, ca si in cazul UMN, este crearea unei singure monede.
De reguld UMI nu dispune de autoritati monetare unice. Un astfel de exemplu de uinune ar servi Uniunea
Monetara Scandinava, care avea o unitate de masura — coroana scandinava si cuprindea trei membri: Suedia,
Danemarca si Norvegia. Toti membrii uniunii aveau propria banca centrala, care emitea propria coroana ce
circula in toate statele uniunii. Aceastd uniune a existat pana in 1924.

Deosebirile dintre UMN si UMI sunt foarte esentiale, deoarece, dupa cum arata istoria, perspectivele de
supravietuire depind mult de faptul daca este o uniune moetara nationald sau internationala.

Perioada de inflorire a uniunilor monetare a cuprins secolul XIX si inceputul secolului XX. Anume atunci
au fost create UMN in SUA, Italia si Germania. Din punct de vedere a analizei stabilitatii uniunilor monetare
cea mai mare atentie o meritd Uniunea Monetara Latina si Uniunea Monetara Scandinava.

Blocurile valutare reprezinta un grup de state ce s-au unit in scopul reglementarii cursurilor valutare prin
legarea acestora de o anumitd moneta a uni stat-participant.

Blocurile valutare au aparut in perioada Marii recesiuni economice din anii 1929-1933. In total au existat
3 blocuri valutare: blocul sterlin (aparut in 1931), blocul dolarului (1933) si blocul aur (1933), membrii
ultimului bloc se refereau la standardul aur.

Membrii blocului sterlin era format din statele-membre ale Comunitatii britanice (cu exceptia Hong-
Kong, Canada si Newfoundland), de asemenea Portugalia, Suedia, Norvegia, Danemarca, Finlanda, Germania,
Egipt, Iraq, Iran (in total 21 de state). Japonia, de facto, facea parte din acest bloc, insd nu si-a oficializat
statutul de membru.

In blocul dolarului intra Canada si o serie de state latinoamericane.

Membrii ai blocului de aur (destrdmat in 1936) au fost: Franta, Belgia, Olanda, Elvetia, Italia si Polonia.

Integrarea monetara presupune si existenta unor aspecte mai putin avantajoase. Dacd economiile statelor,
aflate Intr-o uniune monetard, n-au fost suficient de bine sincronizate aceasta poate provoca dezechilibre
economice serioase. Unificarea monetard presupune limitarea posibilititilor de reglementare economica
deoarece multe din acestea sunt transferate la nivel supranational. Aceasta se poate observa si in cadrul unor
state din Uniunea Europeand, unde pregatirea insuficientd a a economiilor de a introduce o moneda
supranationald n-au adus rezultatele pozitive scontate. Asa state ca Grecia si Spania, in pofida suportului
financiar acordat, pana in prezent nu se pot ispravi cu rata Tnalta a somajului, deficitul bugetar si nivelul inalt
al datoriei publice. De aici rezultd ca pentru a fi eficientd pentru toti participantii o uniune monetara necesita
o pregatire minutioasd. Cea mai importanta cerintd fatd de crearea unei zone valutare optime constd in
liberalizarea circulatiei serviciilor, capitalurilor si fortei de munca, economiile deschise si apropierea
tempourilor inflatiei. Integrarea sferelor economice, si in special a celei monetare, trebuie sa fie anticipata de
actiuni pregatiroare, analiza conditiilor de dezvoltare a economiei si elaborarea detaliatd a unui plan de actiuni.
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Alternativa cursurilor valutare fixe pentru grupele de state o reprezintd formarea uniunilor monetare
(currency union), cand statele decid sa sa creeze 0 moneda comund. Membrii Uniunii monetare coopereaza in
domeniile economice si politice. Acordul dintre fostele 13 colonii ce au semnat Constitutia SUA ce au renuntat
la propriile monede si au creat o moneda comuna, reprezinta unul din primele exemple de creare a uniunilor
monetare.

O uniune monetara eficientd, de reguld, necesita mai mult decét o cooperare intre bancile centrale. Pentru
o uniune functionala politica monetara trebuie sa fie promovata de o singurd institutie. Deoarece, de obicei,
statele renuntd cu mare greu la propria moneda si politicd monetar-creditard, uniunile monetare sunt o raritate.
In cazul cand din punct de vedere politic este posibila crearea uniunii monetare, aceasta dispune de cel putin
doui avantaje fatd de cursurile fixe. In primul rand, costurile cu comertul de marfuri si active intre tarile cu o
monedd comuna sunt si mai mici decat in cazul cursurilor fixe. In al doilea rind, dacd monedele nationale
cedeaza locul monedei comune atacurile speculative asupra monedelor nationale nu mai sunt posibile.

Uniunea monetara imparte principalul neajuns al sistemului cursurilor de schimb fixe: pe de o parte, ea
solicita tuturor membrilor sd urmeze o politicd monetar-creditard comuna, deoarece dacd unul din membrii
uniunii se confrunta cu o recesiune economica, iar altul este ingrijorat de inflatie, politica monetar-creditara
comund nu poate solutiona concomitent problema ambelor state. Pe de alta parte, la un curs de schimb flotant
fiecare stat si-ar promova propria politicd monetar-creditard independent de celalat stat [2].
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