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LIMITA CRESTERII DATORIILOR EXTERNE
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The debut of external crisis is the biggest deficiency in the way of state economic progress. The level of external debut
does not only brake the possibility of some new investitional credits but conduct to the inacapacity to serve this debut.

Marfurile exportate, importate in afara preturilor curente, mai pot genera in viitor unele cheltuieli. De
exemplu: sfecla de zahir ,,suge” din sol toate elementele din tabelul lui D.Mendeleev. In perspectiva, pentru
restabilirea, cel putin partiala, a fertilitatii solului se vor cere investitii. Preturile curente trebuie corelate nu
numai cu cheltuielile totale de azi, dar si cu cele care vor aparea datorita cultivarii sfeclei de zahar; utilajul
de import, in afara pretului curent, in viitor ar putea genera costuri mari legate de reparatie, de depreciere
morala.

Notam prin P pretul integral constituit din pretul total curent p si cheltuieli potentiale, care pot apirea in
perspectiva. Atunci,

Co
P=p+y ——— APO ,
P z(1+E)6’

unde: — coeficientul de discontare in anul 0 ;

(1+E)°

A P — cresterea cheltuielilor in perspectivd, necesare pentru restabilirea, In exemplul nostru, a fertilitatii
solului, efectuarea unor reparatii sau renovare.

Problemele create au putut fi solutionate doar in baza unor subventii, care in bugetul Republicii Moldova
au fost lipsd. Cuantumul acumularilor productive pentru fiecare perioadd nu poate varia mult. El variaza in
limite de 15-20% din PIB. Investitiile sub sau supra acestei cote-parti creeaza, de reguld, pe parcurs probleme
si mai grave. Fondurile productive in Republica Moldova sunt in mare parte de origine straina si deci devin
»~consumatoare” de valutd, au un impact negativ considerabil asupra balantei de plati. Deci, procesul atragerii
investitiilor strdine nu poate fi lasat la discretia subiectilor economici. Nu intotdeauna cresterea indicatorilor
ce reflectd eficienta este In corelatie directd cu nivelul de investitii straine atrase in economia Republicii
Moldova. Statul trebuie sd-si mentind parghia de influenta, prin diverse impozite, asupra volumului total de
investitii straine, asupra structurii, eficientei acestora. O conditie necesara pentru atragerea investitiilor straine
o creeazi infrastructura institutionala. Insa, nu toate investitiile striine in orice volum pot fi acceptate. Pentru
fiecare actiune de a accepta sau nu investitiile stradine sunt necesare structurile respective de fezabilitate.

Relatiile cantitative, calitative (eficienta) pot fi expuse doar in limbajul analitic (ecuatii, expresii matema-
tice, scheme-bloc etc.). In acest scop, ne vom folosi de insemndrile:

f(E), F(I) — cheltuielile legate de export, de import care sunt functie de export, import exprimate in lei sau
in dolari SUA;

V(E), V(f) — veniturile tarii obtinute In urma operatiilor export, import, in lei sau in dolari SUA;

P, p(m) — indicii preturilor pe piata interna, externa,

e — cursul nominal de schimb valutar.

Cheltuielile legate de export, de import la o unitate de venituri in valutd obtinutd in urma operatiilor de
export, de import vor constitui:

of (E) _ . P™  OF() _ . P™
oV (E) p ov() p

In asa mod, sunt corelate preturile si cheltuielile interne cu preturile mondiale si cursul de schimb valutar.
Din relatii rezultd ca comercializarea suplimentard a unei unitati peste hotare trebuie sa fie echivalenta cu
comercializarea in tard. Acelasi principiu se pastreaza si pentru import; altfel spus, cererea si oferta marfu-
rilor §i serviciilor pe piata interna, externd sunt in echilibru. (Aceastd conditie nu intotdeauna coincide cu
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realitatea. Decalajele sunt consecinte ale nivelurilor diferite in dezvoltarea si implementarea realizarilor pro-
gresului tehnico-stiintific si deci diferite sunt si cheltuielile, respectiv si preturile).
Pretul unui dolar, formal trebuie sa fie determinat din conditia
of (E : OF (1
J(E) =¢ (lei/dol) sau ()
OV (E) v (i)

=¢ (lei/dol)

(m)

pretul in dependentd de dinamica preturilor mondiale p(m) , interne (P).

Raportul rectifica

p
Pentru Republica Moldova, unde comertul extern este influentat si de alti factori in afara celor economici
(politici, interese personale ale guvernantilor, coruptie, lipsé de profesionalism, de conceptii economice etc.),
problema ar putea fi redusa la determinarea valorii optime a soldului EXPORT—-IMPORT, adica (F (I) - F(E))
in conditiile cand sunt fixate anumite restrictii in ce priveste volumul disponibil in valuta.

V(E) - V(f), a se vedea [1-4]

O alternativa in solutionarea problemei ar fi elaborarea unei dependente corelative dintre costul exportului
(al importului) in preturi interne §i venituri in valutd. Derivatele de la o astfel de functie vor constitui cursul
de schimb valutar real.

Pentru dependenta f(E) = o V7 (E) eficienta marginala.

IY(E) _

ﬁ WE
oV(E ) VB
(m)
sau e- = apV"(E),
1 pm i
de unde obtinem V(E) = — ., (e )
B3 p
(ep)”
unde: expresia ——— este un coeficient ,,de actualizare” a pietei externe (interne);

Cl

ﬁ — elasticitatea cu care torentele EXPORT, IMPORT se adapteaza la preturile externe, interne.

Daca balanta de plati este echilibratd, atunci ,,fluxul” de valuta si ,,refluxul” de cheltuieli pot fi puse la
baza determinarii cursului de schimb valutar, structura optima a circuitului export-import.

Capitalul de imprumut, din punctul de vedere al pietei, are pretul sdu ca si orice altd marfa. De aceea, vo-
lumul importului capitalului de imprumut determind nu numai cursul de schimb valutar, dar Tn mare masura
depinde de raportul dintre preturile pe piata interna si cele pe piata externa. O conditie de echilibru a capita-
lului de imprumut in conditiile pietei libere: cheltuielile marginale destinate exportului (sau importului) la o
unitate de marfa trebuie sd constituie costul unei unitati de valutd, adica cursul real de schimb valutar. Pretul
capitalului de imprumut poate fi determinat dupé cum urmeazé'

e(m )(Z o E(9)) e”),

0=1
unde: e(m) — rata, procentul mondial de imprumut al capitalului;

1
(1+ E(0))°
prumutului, plus procentul suplimentar, plus cheltuielile legate de alte consecinte (de depreciere morala,

reparatie, solutionarea unor probleme ecologice etc.).
Deci, problema maximizarii soldului EXPORT — IMPORT se va formula astfel:

— coeficientul de actualizare a cheltuielilor suplimentare, e, constituite din restituirea im-
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13
1
max ¢ = ; (1+—E)9 (F(I) — f(E), in limitele disponibilului de valuta in calitate de

. 1
—— (VU(E)-V°U
HZ::, A+ E(m))’ (V(E)- V()

Problema procurarii capitalului productiv prin imprumut isi reduce din complexitate dacd se admite ca
elasticitatea 1/1-B este constanta. In acest caz, rata schimbarii venitului valutar coreleazi cu dinamica pretu-
rilor pe piata externd, internd; cu diferenta dintre normele reale de discontare si normele de discontare pe
pietele mondiale de capital de imprumut.

Datoriile totale fata de alte tari, exprimate prin balanta comerciala, la inceputul intervalului de referinta
constituie:

V(E) _ D)
e(m)—a(E)—l_ﬂl(E)w(m—e(m) e(m)—a(l)—l_/]m(E(O)—e(m)

De aici rezulta ca datoriile sumare ,,au un sfarsit” numai daca exista un anumit raport intre normele de
discontare a veniturilor viitoare ale Republicii Moldova si normele de discontare a capitalului de imprumut.
Aceasta conditie este Indeplinita numai in cazul cand

e(m)—a - ﬁ (E(0) — e(m)) pentru export
>0 pentru i t,
-y pentru impor -y

Deci, discontul nu trebuie sa depaseasca fe(m) — a (p -1) pentru B=B(E) si nu trebuie sa fie mai mic de
aceastd marime pentru =B (I), unde B (E), B (I) — elasticitatea cresterii cheltuielilor legate de export, import
fatd de venitul 1n valuta de la operatiile export-import. Coeficientii de elasticitate B (E) si B (I) trebuie sa se

<0 este POZITIVA.

egaleze cu elasticitatea . Dacé aceastd conditie nu se respecta, in particular dacé discontul este prea

mare, atunci soldul initial al balantei de plati va mentine pana la infinit datoriile externe ale tarii. Cu alte
cuvinte, profitul obtinut pe parcurs nu va fi suficient pentru restituirea datoriilor; tara va intra in noi datorii
pentru a le acoperi pe cele vechi s.a.m.d. De astfel de situatii prefera, de reguld, guvernele corupte. Guvernele
pleaca, iar datoriile tarii raiman si mai mari.

In principiu, tara se avanti in datorii cand se acorda prioritate consumului prezent fatd de consumul in
perioadele ulterioare. In caz contrar tara nu accepta datoriile. Si, fiindca o astfel de politici poate fi si argu-
mentatd si respinsd, concluziondm ca nu exista un cuantum optim al datoriilor. Un raspuns pozitiv ar fi: orice
datorie trebuie examinata In dinamica; restitutia plus procentele trebuie actualizate citre momentul acceptarii
datoriilor; fiecare decizie de a accepta capitalul de imprumut trebuie insotitd de un studiu de fezabilitate pro-
fund, bine argumentat, inclusiv de prevazut cheltuielile ulterioare suplimentare legate de uzul moral, de
solutionarea problemelor ecologice, de reparatii etc.

Multe probleme pot fi examinate sistemic, dacad activitatile export-import sunt tratate in cadrul BLR.
Pentru calcularea necesarului de import este nevoie de coeficienti ai consumurilor directe de materiale de
import. In matricea IM pe fiecare coloani se aratd cantitatea din produsele importate i, i=1,2,3...... n folosita
in ramura j, j=1,2,3....... n (IM={Rij}, i,j=1,2,...,n); pot fi calculati coeficientii consumurilor directe din
produsul importat i, i=1,2,...,n pentru a fabrica o unitate din productia j, j=1,2,...,n rij = ﬁ, ,j=12,...n.

J
De aici urmeaza ca volumul produsului i, i=1,2,...,n importat in perioadele urmatoare si folosit in ramura j,
=1,23....... n, poate fi calculat: sz = rly.Xj , ,j=1,2,...,n. Cantitatea importata de produsul i, i=1,2,...,n si

n
utilizata in toate cele n ramuri se obtine din ecuatia Z r[/X ;= R.,i=1,2,...n.
J=1
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Din AX+Y=X obtinem X= (I- 4)" Y=BY, unde B=(I- 4)"' sau
X, :z b,Y, si R = ZYk(z 1,b,), i=1,2,...,n. Solutionénd acest sistem de ecuatii, determindm
K=l k=1 i=1

necesarul total de import pentru consumul productiv.
Sub influenta celor mai diferiti factori preturile folosite in economia nationald sunt schimbatoare. Prin si cu

BLR se pot pune in evidenta aceste influente. Ecuatiile generale ale preturilor au forma: P = Za’_j P.+q,P,+V,
CA

unde P, — preturile marfurilor importate; V;— valoarea nou-creatd cuprinsa in pret; ¢,p,— ponderea
consumului de materii prime si materiale de import in ramura j, j= 1,2,...,n. Sau, sub forma matriceald

P=A"P+ qqu +V . Admitem ca la marfurile importate s-au produs modificari cu procentele k1, k2,..., kn .

in aceste conditii, sistemul pentru determinarea preturilor are forma: P =A"P+gq 1KPq +V sau (I-4" )P =
1 — 1, 1

q KP, +V siP=(-4)" (g KFP, +V).

Preturile calculate sunt preturi reale. Spre deosebire de cele nominale, ele au o anumita stabilitate relativa,
pot fi puse la baza determinarii cursului real de schimb valutar.
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