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Abstract

The place and role of the first two coins’ world economy - the dollar and the
single European currency, their outlook, their fierce battle to conquer the dominant
currency Status, are the motivation for choosing this research topic. The issue of
comparative evolution of the two currencies for the global economy, is in terms of their
valne and stability. Comparative evolution of the enro against the dollar expresses its
sinnous evolution in the context of the initial decrease of the American economy and the
growth of the EU economy, the economic crisis and the decrease of the enroland
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Introducere

Locul si rolul primelor doua monede economia mondiala,
respectiv dolarul american $i moneda unica europeand, dar si perspectivele
acestora, lupta acerbd a acestora de a cuceri statutul de moneda dominanta
reprezintd motivatia alegerii prezentei teme de cercetare.

Orice moneda nationala si evolutia comparativi a acesteia,
raportat la alte monede reflecti stabilitatea unei economii, gradul de
ocupare al fortei de munca, stabilitatea preturilor la nivel intern,
stabilitatea externd. In aceeasi manier3, evolutia comparativa dintre euro si
dolar exprima gradul de stabilitate al economiilor europeand si americana,
modalitatea in care este ocupata forta de muncd, daci preturile sunt sau nu
stabile, daca vorbim de stabilitate externa si cererea si oferta existente.

Problema evolutiei comparative a celor douda monede reper pentru
economia mondiald, se pune din punctul de vedere al valorii lor, al
stabilitatii, fie ca este vorba de euro, fie ca este vorba de dolarul american.
Denumirea este doar o chestiune lexicala Intrucat parametrii valorici sunt
cel care conteazd. Astfel, se impune o stabilitate a monedei, cu atat mai
mult cu cat cele doud monede mentionate par sa cucereasca intreaga lume
financiard si monetara.

O monedi stabila, puternicd, confirma si totodata sustine o
economie dezvoltatd, eficientd, functionala. Cresterea economica este
implicita. Moneda puternica furnizeaza cetatenilor o siguranta mai mare, o
incredere in moneda respectiva, de unde si impulsionarea unor noi
investitii. Se spune ca ,,fiecare popor are moneda pe care o merita”, pentru
cd atata vreme cat locuitorii unui spatiu economic nu inteleg ca este nevoie
de timp, rabdare, eforturi, sacrificii pentru a cladi o economie competitiva,
atata timp vor avea o moneda instabila.

Dolarul american este prima moneda a lumii, la ora actuala. Este o
moneda universala, cu impact pozitiv direct si imediat asupra economiei
Statelor Unite ale Americii, oferind guvernului american o influenta
economici la nivel global. In prezent, peste 60% din rezervele monetare
internationale sunt exprimate in dolari. Dolarul american este parte
integrantd a celebrului vis american ("american dream"), adici a
posibilititii de a avea o viata mai buna datoritd efortului personal.

In contrapondere, Euro reprezinti moneda oficiali a optsprezece
state membre ale Uniunii Europene, aflata in circulatie de la 1 ianuarie
2002. Moneda unica europeana este cheia de boltd a celei de-a doua piete
ca marime la nivel global
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Evolutia euro dolar 1999-2014

Evolutia ratei de schimb euro — dolar de la inceputul crizei si pana
in prezent se bazeazd pe factori atipici precum: repatrierea capitalului a
investitorilor americani din zona euro catre SUA, o refugiere in active
stabile, sigure, din partea investitorilor din Statelor Unite si din zona euro
si o crestere a nevoii bancilor europene de lichidititi in dolari americani.
Toate acestea au jucat un rol decisiv in tendinta pronuntati de apreciere a
dolarului american dupa colapsul Lehman Brothers. Situatia economica si
politica actuald din zona euro au pus presiune suplimentarad asupra ratei de
schimb, amenintand chiar existenta absolutd a monedei unice.

Evolutia euro de pani in prezent este cel putin interesantd, fiind
determinatd de o serie de factori internationali, care au condus la un
echilibru durabil intre cele doud monede internationale. Era de asteptat ca
euro sa aiba o evolutie pozitivd, In conditiile in care zona euroland
produce anual trei sferturi din PIB-ul S.U.A. si il depaseste pe cel al
Japoniei; se bucurid de o piata internd imensd — piata unicd; are o piata
financiard bine integrata si reuseste si mentina o ratd scizuta a inflatiei
pentru o petioada lunga de timp”.

La momentul 1999, cand euro a fost introdus scriptic vorbind,
acesta era cotat la 1,17 dolari. Majoritatea analistilor economici se asteptau
la o apreciere a euro imediat dupa lansarea sa scripturala. In realitate acesta
a cunoscut o evolutie negativa. Pana in anul 2002 euro s-a depreciat fata
de dolar, iar din anul 2003 a Inceput sa creasca. Aprecierea euro in aceasta
perioadd nu s-a fundamentat pe motivatii economice, de crestere a
performantei euro, ci s-a bazat pe cauze politice, avand in vedere
conflictele politice dintre S.U.A. si U.E. pe tema conflictului militar din
Irak. In acest context, a existat o lipsa de colaborare si de coordonare intre
Banca Centrald Europeana si Federal Reserve Bank.

Astfel, dupd cum aritam mai sus, in anul 2002, euro era cotat mai
slab fata de dolarul american, respectiv la 0, 94 dolari.

In anul 2003, euro a Inceput sd creasca, fiind cotat la 1,13 dolari.
In acest an competitia economici dintre S.U.A. si U.E. se prezintd ca
foarte accentuata. Din punct de vedere economic, riscuri noi, care si
individualizeze anul 2003, nu au aparut. S-au adancit decalajele intre
principalele economii ale lumii si marea majoritate a celorlalte, ceea ce

3 Chen Hen, Fausten Dietrich, Wong Wing-Keung, "Evolution of dollat/euro exchange
rate before and after the birth of Euro and policy implication", p. 3, disponibil la
http://papers.sstn.com/sol3/papers.cfmPabstract_id=924525 (accesat la 03.03.2014).
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determind perpetuarea riscurilor provocate de asemenea realitati, cu efecte
directe asupra stabilititii’. Economia S.U.A. este in stagnare, ba chiar
declin in conditiile in care conflictul militar din Irak a condus la cheltuirea
de citre S.U.A. a 4 miliarde dolari lunar.

In anul 2004, curo era cotat la 1,24 dolari. Raportul anual asupra
Reglementarilor si Restrictiilor Ratelor de Schimb al FMI pentru anul
2004 aratd un echilibru mai puternic intre cele doud monede: 28 de state
ancorate la dolar si 24 de state raliate la euro. Statele ancorate la dolar sunt
mai dispuse si isi schimbe politica financiari, spre deosebire de cele raliate
la euro care sunt mai stabile.

In anul 2005, euro era cotat la 1,24 dolari. In acest context,
randamentele si profiturile celor care au mizat sau au continuat sa mizeze
pe euro. Este si momentul in care euro incepe si isi consolideze pozitia
din punct de vedere politic pentru o integrare europeana si mai avansata,
depasindu-si dimesiunea sa economica.

In anul 2006, curo era cotat la 1,25 dolati. Cresterea euro trebuie
pusa din nou pe seama problemelor economice ale americanilor. Banca
Federald Americand majoreaza dobanda sa de referintd de la 4,50% la
4,75% in contextul necesitatii finantarii deficitelor sale uriage. Casa Alba
jongleaza in aceastd perioadd in ceea ce priveste politica sa "dolarul tare —
dolarul moale", parand si renunte la politica dolarului "tare". In anul 2006
excedentul comercial al U.E. atinge cote maxime, fiind de 73,5 miliarde de
dolari. In aceste conditii, americanii adoptd politica "dolarului moale"
pentru a mai recupera din decalajele economice fata de noua U.E.

In anul 2007, euro era cotat la 1,37 dolari. Daci in ultimii ani, a
existat o obisnuintd a Bancii Federale Americane de a creste dobanzile la
dolari, in 2007, a fost invers. Motorul economiei europene — Germania —
se bucurd de o crestere economic robustda, ceea ce determinid Banca
Centrald Europeana si ridice dobanzile.

In anul 2008, euro a crescut foarte mult fati de dolar, atingind un
maxim istoric de 1,58 dolari pentru un euro. Anul 2008 este Insid
momentul in care criza financiard pune stapanire si pe U.E., asadar
moneda unica europeand incepe si coboare, ajungind la o valoare de
aproximativ 1,25 dolari pentru un euro.

4 Raportul BNR 2003, disponibil la http://cssas.unap.ro/ro/pdf_studii/mss_2003.pdf
(accesat la 23.05.2014).
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Evolutia paritatii euro dolar a continuat, in aceleasi conditii ca si in
anul 2008 si in anul imediat urmator, 2009, cand un euro se tranzactiona
pentru 1,24 dolari.

In anul 2010, paritatea euro dolar scade si mai mult, un euro
putand fi cumpdrat pentru 1,22 dolari. Motivul acestei diminudri constant
se pliaza pe criza economic financiard la nivel mondial, peste care se
suprapune criza economic puternicd a Greciei, in acest an Grecia
apropiindu-se periculos de mult de falimentul statal. In consecinta, statele
membre U.E. decid o serie de masuri financiare de sprijin al monedei
commune, printer care o serie de garantii si de credite de aproximativ 750
miliarde dolari.

Desi pentru anul 2011 se specula ca euro va egala dolarul, predictia
economica nu s-a implinit, dovedindu-se a fi la fel de nefondata ca si aceea
a iesirii Greciei din zona euro. Dimpotrivd, euro a avut un trend
ascendent, ajungand la 1,30 dolari pe unitate.

La nivelul anului 2012, moneda comund europeani a avut o
evolutie nefavorabila fata de dolar. Astfel, in luna martie a anului, euro era
cotat la 1,33 dolari, pentru ca in aprilie si fie 1,31 dolari/unitate. Evolutia
negativa Inregistrata s-a datorat mai multor cauze:

— temerile investitorilor legate de criza datoriilor din zona euro;

— scaderea exporturilor din cea mai mare economie europeand —

Germania;

— diminuarea cresterii industriale a Frantei;

In anul 2013, moneda euro a scizut, ajungand la 1,27 dolari pe
unitate. Motivul diminuadrii este dat de planul de salvare al Ciprului si de
incertitudinile politice din Italia.

In 2014 tandemul euro/dolar a avut o evolutie destul de agitatd, in
contextul situatiei din Ucraina. Scaderea dolarului de la inceputul anului
curent s-a datorat publicirii discutiilor de la ultima intalnire a Comitetului
Monetar al Rezervei Federale Americane din 2015, dupd cum considera
majoritatea investitorilor. In medie, la nivelul anului curent, paritatea
medie euro dolar este de 1,37 dolari pentru un euro, pana la acest
moment.

Modul in care a evoluat euro este de naturd si pund probleme
serioase pentru suprematia dolarului. S-ar putea ridica intrebarea daca nu
cumva dolarul va urma linia de cidere in desuetudine regisibild in cazul
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anterioarelor monede de rezervd internationale: lira sterlind, florinul,
ducatul’.

De la aparitia sa ca moneda fizici, euro a avut o evolutie de vis.
Euro a fost conceput ca moneda-contrapondere fata de dolar. A inceput
undeva pe la 0,80 dolari si a ajuns la 1,60 dolari pentru un euro in 8 ani
(din ianuarie 2001 pand in vara anului 2008). Astfel se ridica intrebarea de
ce nu reugeste euro in aceste conditii sa isi capete statutul de moneda de
rezerva internationald? Raspunsul consta in increderea sau mai bine zis
lipsa de incredere in euro, in moneda unici europeand, in institutiile
europene comune, in conditiile in care voci europene considera ca
desfiintarea U.E. este aproape; practic insdsi statele membre U.E.
saboteaza caracterul potential al monedei unice de moneda de rezerva
internationala.

Desi zona euro este comparabild cu cea a S.U.A. atat din punct de
vedere a dimensiunii economice, cat si din perspectiva dezvoltarii pietelor
financiare, euro nu areusit impunerea sa decisivd §i insurmontabila pe
pietele internationale. Criza datoriilor din zona euro, coroborati cu riscul
dezmembririi unitatii europene, plaseaza euro sub dolarul american.

Dezvoltarea euro este legata de caracterul sau geografic.

Ultimele analize arata ca dolarul va avea o pozitie privilegiata in
anul 2014, dar si in 2015, in conditiile in care moneda unicid europeana se
va deprecia la 1,34 dolari si ulterior la 1,28 dolari. O evolutie mai slaba
decat a monedei unice europene o va avea yenul japonez, care se pare ci
va atinge acelasi minim pe care l-a atins in anul 2008, an in care a inceput
criza economica.

O noud moneda internationala?

O.N.U. pledeaza pentru o alternativa la dolarul american, in timp
ce F.M.I. este chiar mai indraznet optand pentru crearea unei noi monede
cu caracter de monedd in care sd se pastreze rezervele internationale,
denumitd bancor si care ar urma si fie emisi de o noud banci centrald
creatd special pentru acest scop. In acest sens, existi un raport al F.M.L.
din 13 aprilie 2010°.

5 Chinn Menzie, Frankel Jeffrey, "Will the Euro eventually surpass the Dollar as leading

international reserve currency?" (2005), p. 4, disponibil la
http://papets.sstn.com/sol3/ papets.cfmrabstract_id=2084045 (accesat la 25.05.2014).
6 Raportul F.M.I din 13 aprilie 2010, disponibil la

http:/ /www.imf.org/external/np/pp/eng/2010/041310.pdf (accesat la 31.02.2014).
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Dupa modelul euro, care a inlocuit la nivelul U.E. fostul cos de
monede ECU, bancor ar trebui sd fie urmasul drepturilor speciale de
tragere. Tot dupd modelul euro, noua moneda ar trebui adoptati de
bunavoie de taote statele, putand circula in paralel cu propriile monede.

Bancor este moneda visatd de economistul american John Maynard
Keynes, este un etalon monetar international. Ideea bancor a fost lansata
de John Maynard Keynes in august 1942, ca o solutie la criza de dupa al
doilea razboi mondial. Economistul american pledeaza pentru o uniune
internationald, in care o banca centrald mondiala sa emita o moneda unica,
fixd, convertibild in aur’.

Dincolo de visul bancor, o0 moneda internationala ar avea avantaje
din perspectiva facilitarii comertului, eliminarii luptelor intre monedele
diverselor state pentru suprematie financiara si ar face toate statele lumii
mai putin reticente si mai putin intrebatoare la adresa S.U.A.

Consideram ci este o utopie acreditarea ideii cd moneda cu titlu de
rezerva internationald va fi alta decat o moneda nationala. Dintr-o atare
idee cu caracter utopic deriva insi o solutie ideald: daca cele doud nu ar fi
legate, nu am mai asista ca in prezent la o crizi economica ce isi are,
paradoxal, originea In statul ce are dreptul de a bate dolarul care se
propaga la nivel mondial. Fiind realisti, opinam in sensul in care
actualmente persistd o serie de obstacole atat de naturd politica, cat si de
naturd economica care fac imposibild realizarea unui sistem monetar stabil
si unificat. Dereglarea unui sistem financiar atrage dupd sine o crizd
economica si invers.

Concluzii

Din evolutia prezentatd mai sus nu trebuie si tragem neaparat
concluzia ca euro a crescut, ci mai degraba ca dolarul american a scazut.
Practic, S.U.A. a trecut de la excedentul bugetar din 1999-2000, la deficit
bugetar in perioada 2002-2003, avand nevoie de un aflux net de 1,5-2
miliarde USD/zi, deci cam 500-600 miliarde USD/an, pentru a echilibra
deficitul bugetar si mai ales deficitul balantei comerciale, care se ridica la
proportii foarte mari dintr-un PIB enorm, cum este cel al SUA, de 6% din
acest P.LLB. Dobanda de referintd a Bincii Centrale Americane (Federal
Reserve) a ajuns, pentru a stimula economia, la un nivel foarte scazut

7 John Meynard Keynes, "Proposal for an International Currency Union", disponibil la
http:/ /www.econ.jku.at/members%5CLandesmann%5Cfiles%5CWS08%5C239339%5C
Diplomarbeit_Klaffenboeck_zentrale_kapitel.pdf (accesat la 11.04.2014).
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(1,25%), in timp ce dobanda de refinantare a Bancii Central-Europene,
deci la euro, este in jur de 3%. Pe acest fundal, de argumente economice
puternice, nici succesul american din Irak nu a putut sa restabileasca
echilibrul si sd opreasca ciaderea dolarului.

Perioada 2001-2004 arata aprecierea puternica a euro §i O
depreciere a dolarului.

in perioada 2005-2006 este una de stabilitate; desi remarcdm o
fluctuatie a cursului euro/dolar, dar in cele din urmi a ajuns la un punct
apropiat cu cel de pornire.

Evolutia comparativdi a euro fatd de dolar exprima o evolutie
sinuoasa a acestuia, in contextul descresterii initiale a economiei americane
si a cresterii economiei U.E., a crizei economice si a descresterii
economiilor din zona euroland. Pe fond, la fel cum aritam si mai sus,
dolarul a scizut, si nu euro a crescut, zona euro fiind ea insdsi intr-o
stagnare economici. Intr-un fel, incepand cu intrarea in vigoare a monedei
unice europene a avut loc o schimbare, posibil temporari, de paradigma,
in sensul cd, dacd pand acum, in genere, forta economica si productivitatea
unei tari in raport cu altele dadeau forta si cursul inalt de schimb al valutei
sale (si S.U.A. ramane o economie net mai dinamica si mai productiva
decat zona euro), in prezent atentia investitorilor se concentreaza mai mult
pe situatia deficitelor comerciale si de plati si a diferentialului de dobanda
la valutele in competitie.

Aprecierea euro fata de dolar nu este neaparat o politicdi monetara
europeana de dorit, deoarece aprecierea euro nu serveste U.E. in conditiile
in care face exporturile europene mai scumpe. De pe urma aprecierii euro
fata de dolar au de castigat exportatorii americani, ale ciror produse devin
astfel mai competitive; are de castigat Rezerva Federala, care In
importurile devenite scumpe are un aliat important; au de castigat firmele
americane cu sucursale In zona euro si in restul lumii, ale caror venituri in
dolari cresc.

Este greu de vorbit de stabilitate monetard atunci cand compardm
doud monede puternice: dolar si euro. Fluctuatiile intre acestea sunt
normale si sunt dictate de cerintele pietii. Dar si in cazul dolarului, si in
cazul euro s-au observat avantaje si dezavantaje. Legarea unei monede de
rezerva internationald de un anume stat, criza economica care a intervenit
tocmai dinspre S.U.A. si In juriul bancilor americane si implicit a dolarului
a pus in discutie necesitatea unei noi monede internationale.

Consideram important insi ci, la mai putin de doi ani de la
introducerea sa pe piata, euro a devenit a doua moneda utilizatd la nivel
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international, avand statut de monedd de rezerva internationald, spre
deosebire de alte monede nationale, cu traditie, intre care avem in vedere
atat yuanul chinez, cat si yenul japonez.

Criza financiara globald abia depasita si-a spus cuvantul atat in
ceea ce priveste dolarul, cat si referitor la euro.
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