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Abstract: The European Council, on 23 June 2022, granted the Republic of Moldova candidate status for membership in
the EU, which was a major step towards aligning its economic and financial systems with EU standards. One of the key
changes to this process is switching the official exchange rate base currency of the Moldovan leu (MDL) from the US
dollar (USD) to the euro (EUR) on January 2, 2025. The technical change, implemented by the National Bank of Moldova
(NBM), does not affect monetary policy or come near to money supply but will illustrate the increasing function of the
euro in Moldovan trade, finance transactions, and European market integration. With over 60% of trade and 70% of
remittances denominated in euros, this realignment enhances exchange rate stability between EUR/MDL, reducing
currency risks and promoting economic predictability. The paper analyzes the effect of this change with the experience
of Romania during 2003-2005 and highlights its role in enhancing EU integration and economic resilience..
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INTRODUCERE

Pe 23 iunie 2022, Republica Moldova a fost recunoscutd de Consiliul European ca tara candidata
pentru aderarea la UE, iar incepand cu 31 octombrie 2024, aceastd aderare a devenit oficial ,,obiectivul
strategic” al Republicii Moldova. De atunci, tara a intreprins eforturi semnificative pentru a-si alinia po-
liticile economice si financiare la standardele UE. O astfel de ajustare implica trecerea de la dolarul ame-
rican la euro ca moneda de referintd pentru stabilirea cursului de schimb oficial al leului moldovenesc,
incepand cu 2 ianuarie 2025. Aceastd schimbare nu modifica politica monetard a Bancii Nationale a Mol-
dovei (BNM) si nici nu influenteaza masa monetard; mai degraba, reprezinta o recalibrare tehnica menita
sa reflecte mai bine rolul in crestere al monedei euro in comertul, tranzactiile financiare si integrarea eco-
nomica a Moldovei cu piata europeand (Banca Nationald a Moldovei, 2024)

Obiectivele principale ale acestei cercetdri includ analiza impactului modificarii monedei de
referinta asupra stabilitatii cursului de schimb al leului moldovenesc, studierea ajustarilor rezervelor
valutare ale Bancii Nationale a Moldovei, identificarea beneficiilor si riscurilor asociate tranzitiei
pentru economia nationala.
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CONTINUTUL DE BAZA

1. Analiza succinta a surselor bibliografice in domeniul problemei cercetate

Moneda de referinta este valuta utilizata pentru calcularea si publicarea cursurilor oficiale ale
monedei nationale fatd de o altd valuta, calcularea acestora facandu-se prin sistemul de calculare
cross-rate. Aceastd schimbare va stabiliza cursul valutar EUR/MDL, diminuand riscul variatiilor va-
lutare pentru cei cu credite, depozite sau venituri in euro. Persoanele care primesc remiteri in euro
din strainatate vor avea parte de un curs valutar mai previzibil. Totodata, agentii economici vor be-
neficia de o volatilitate redusa, ceea ce va inlesni tranzactiile comerciale si investitiile. Aceasta tran-
zitie urmareste adaptarea la realitatile economice, avand in vedere ca Uniunea Europeana reprezintd
principalul partener comercial al Moldovei si sursa majord de remiteri si investitii strdine directe.
Conform datelor oficiale, peste 60% din comertul exterior si 70% din remiteri sunt in euro, aceasta
moneda fiind dominanta pe piata valutard locald. Masura va sprijini stabilitatea cursului valutar, n
avantajul economiei. (Banca Nationala a Moldovei, 2024).

Conform clasificarii FMI, regimurile de curs de schimb se impart in patru categorii principale:
ancorari rigide (hard pegs) sunt regimuri fixe, unde moneda este ancoratd complet la o altd valuta sau
renuntd la moneda proprie (ex. consiliu monetar sau dolarizare), oferind stabilitate maxima, dar fara
flexibilitate; ancorari flexibile (soft pegs) permit o anumitd variatie, fiind ancorate la o valuta sau un
cos cu ajustari controlate (ex. peg conventional, crawling peg), echilibrand stabilitatea si adaptabili-
tatea; regimurile flotante (floating regimes) lasa cursul determinat de piata, cu interventii minime
(flotant) sau aproape inexistente (flotant liber), oferind flexibilitate mare; categoria rezidualad (other
managed) include regimuri gestionate variabil, care nu se incadreaza clar in celelalte tipuri, adap-
tandu-se circumstantelor specifice (International Monetary Fund, 2015). Republica Moldova se inca-
dreaza ca fiind regim flotant, astfel BNM calculand cursul valutar in fiecare zi.

Pe baza analizei realizate de (Savva, 2012, p. 325) privind impactul schimbarii monedei de
referintd asupra stabilitatii economice, se poate deduce ca o astfel de ajustare are rolul de a reduce
riscurile asociate fluctuatiilor valutare si de a asigura predictibilitatea tranzactiilor comerciale si fi-
nanciare. Pornind de la aceasta concluzie, se poate aplica aceeasi logica si in cazul Republicii Mol-
dova, economia nationald va fi mai stabila si mai rezistenta la influentele externe, facilitind un mediu
de afaceri mai previzibil.

2. Descrierea metodelor de cercetare utilizate

Cercetarea se sprijina pe o varietate de surse informationale, printre care se numara publicatii
stiintifice atat nationale, cat si internationale, rapoarte anuale emise de Banca Nationala a Romaniei
si de Banca Nationala a Republicii Moldova, precum si alte resurse disponibile online. Metodologia
utilizarii presupune analiza documentelor oficiale, examinarea datelor statistice referitoare la evolutia
cursului valutar, ponderea valutelor in rezerva internationala si studierea literaturii de specialitate in
domeniul financiar-economic.

3. Rezultatele obtinute
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Figura 1. Evolutia cursurilor valutare a EUR si USD fata de MDL
in perioada noiembrie 2024 — februarie 2025

Sursa: elaborat de catre autor in baza rapoartelor: Cursul oficial zilnic
(Banca Nationala a Moldovei, 2024-2025)
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Figura 1 ilustreaza in mod clar dinamica cursurilor valutare Tnainte si dupa adoptarea noii
monede de referintd, la 2 ianuarie 2025. Dupa aceasta data, se remarcd o diferentd semnificativa in
volatilitatea cursurilor USD/MDL si EUR/MDL. Astfel, cat timp a fost folosit dolarul american ca
moneda de referinta, cursul USD/MDL a avut o volatilitate mica, comparativ cu cursul EUR/MDL
unde se observa o volatilitate mai crescuta. Dupa trecerea din 2025, se observa vice-versa, cursul euro
are o volatilitate scazuta, iar cursul dolarului american fluctueazd mai mult. Datorita volatilitatii sca-
zute a cursului, riscul fluctuatiilor valutare va fi redus pentru persoanele cu credite, depozite sau in-
casari in euro. Cei care primesc remiteri din strdindtate vor beneficia de un curs mai stabil si predic-
tibil. Totodata, agentii economici vor resimti un mediu mai previzibil, ceea ce va facilita atat tranzac-
tiille comerciale, cat si procesul investitional (Banca Nationald a Moldovei, 2024)

Schimbarea monedei de referinta are uneori ca scop facilitarea Incorporarii statului respectiv
in cadre institutionale ale tarilor ce adoptd aceastd moneda de referinti. Incepand cu 23 iunie 2022,
Consiliul Europei a acordat Republicii Moldovei statutul de tard candidatd la Uniunea Europeana.
Decizia de a schimba moneda de referintd poarta si un caracter geo-politic, influentat de dorinta si
determinarea Republicii Moldovei de a adera la UE. Desigur, stabilitatea cursului a fost factorul de-
cisiv ce a fortat decizia BNM, 1nsa nu putem nega faptul ca situatia din vest nu a influentat decizia
BNM. Pentru ponderea mai mica a comertului care se desfasoara inca in USD (de exemplu, cu par-
teneri din afara UE, cum ar fi SUA sau tarile CSI), firmele s-ar putea confrunta cu o volatilitate
crescuta daca cursul de schimb EUR/USD va varia semnificativ. Cu toate acestea, aceasta este o
preocupare minora, avand in vedere dominatia UE in profilul comercial al Moldovei.

Autorii sustin cd schimbarea monedei de referinta va avea efect asupra rezervei internationale,
similara cu situatia din Romania 2003-2005.
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Figura 2. Evolutia ponderii valutelor in rezerva internationald a Roméniei,
in perioada 2002-2005
Sursa: elaborat de catre autor in baza rapoartelor anuale al BNR, rapoartelor anuale Balanta de plati si
pozitia investitionala internationald a Romdniei (Banca Nationald a Romaniei, 2002-2005)

In figura 2 se relateaza situatia privind ponderea valutelor in rezerva internationala a Roma-
niel, astfel, pe data de 3 martie 2003, euro a fost adoptat ca moneda de referinta a cursului de schimb
al leului romanesc. Acest fenomen de tranzitie a avut efect asupra ponderii euro-ului in rezerva inter-
nationala, inregistrand o crestere de 10,94 puncte procentuale, de la 50,19 % 1n 2003 la 61,13% in
2005. Luand drept reper deciziile BNR, situatia din Republica Moldova va tinde sa provoace aceleasi
reactii din partea autoritatii monetare. Respectiv, putem prognoza ca ponderea USD in rezerva valu-
tard va inregistra o scadere, iar euro-ul va surclasa in viitorul apropiat dolarul american in rezervele
internationale ale BNM. Odata cu trecerea la o noud moneda de referinta, BNM trebuie sa asigure
stabilitatea cursului leului moldovenesc fata de euro. Pentru a realiza acest lucru, banca centrala isi
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va ajusta rezervele valutare prin cresterea ponderii euro, astfel incat sa poata interveni eficient pe
piata si sa mentind echilibrul cursului. Respectiv, daca leul moldovenesc se depreciaza, BNM va
vinde euro din rezerva valutara pentru a stabiliza situatia, si viceversa, daca leul se apreciaza in raport
cu euro-ul, BNM ar putea retrage excesul de euro de pe piata pentru a-si majora rezerva valutara.

CONCLUZII

In concluzie, moneda de referinta indeplineste trei roluri esentiale, care se contureazi firesc
din modul in care este utilizata. Mai intai, ea serveste ca un punct de reper pentru stabilirea cursului
de schimb, oferind o baza clara prin care valoarea monedei nationale poate fi masurata in raport cu
altceva concret. Apoi, alegerea unei astfel de monede poate reflecta uneori dorinta unui stat de a se
alinia mai strans cu structurile internationale, usurand integrarea In organizatii sau comunitati econo-
mice care impartasesc aceeasi moneda de referintd. Nu in ultimul rand, prin legdtura cu o moneda
mai solida, se creeaza un scut discret impotriva turbulentelor cursului valutar, contribuind la un climat
economic mai linistit si previzibil. De asemenea, dupa 2 ianuarie 2025 cursul EUR/MDL devine mult
mai stabil, iar cursul USD/MDL devine mai volatil, inregistrand fluctuatii ce pun in joc riscul valutar.
Luéand exemplul Romaniei, ponderea euroului in rezerva valutard ar creste cu aproximativ 10% si i
va lua fata dolarului american, pentru a interveni mai usor pe piata valutara. in lumina acestor idei,
decizia BNM de a modifica moneda de referinta este una bine intemeiata, bazata pe realitatea econo-
mica din tard, cat si de strategia pe termen lung a Republicii Moldova de a adera la Uniunea Euro-
peana.
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