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Introducere

Cursul este destinat, in principal, studentilor Facultdtii de Management Financiar din cadrul
Universitatii Ecologice din Bucuresti — invatdmant cu frecventd redusa (IFR), dar poate constitui un util
material de studiu §i pentru studentii la Tnvatamant cu frecventa (IF).

Moneda si credit, ca disciplina, a fost introdusa in planurile de invatamamt superior impreuna cu
Managementul bancar pentru a intregi cunoasterea, sub mai multe aspecte. Moneda implica o diversitate de
mecanisme si instrumente, reglementari, politici si piete, institutii si utilizatori, care din momentul creatiei
monetare pand la cel al finalizarii actelor economice, participa la indeplinirea functiilor acesteia In spatiul
national si international

Prin cursul de Moneda si credit, potrivit tematicii abordate, se incearca tratarea subiectelor despre
moneda din mai multe unghiuri, fiecare fiind reprezentat de importante momente si experiente din evolutia
sistemelor monetare, oferind, astfel, o apreciere generala asupra a ceea ce este si ce rol indeplineste aceasta in

economie.

a. Date privind titularul de disciplina

Nume si ) )
Mariana Paja
prenume:
E-mail: mariana.paja@ueb.education

b. Date despre disciplina

Anul de

) I
studiu:
Semestrul: 1

¢. Obiectivele disciplinei

Obiectivul Cursul urmareste insusirea de catre studenti a cunostintelor fundamentale de moneda si
general al credit in plan teoretico-metodologic si practic si deasemena analiza si explicarea
disciplinei principalelor mecanisme si fenomene specifice monedei si pietei monetare.




o Intelegerea si identifuicarea, din punct de vedere economico-financiar, a componentelor
Obiectivele ] . ) ] ]
- masei monetare, a factorilor care influenteaza cererea si oferta de moneda, explicarea
specifice
cauzelor care genereaza inflatia, a masurilor antiinflationiste adoptate de o banca centrala.

d. Competente acumulate dupa parcurgerea cursului

¢ Identificarea si definirea conceptelor, teoriilor, metodelor si instrumentelor de natur?
financiara 1n entitatile/organizatiile private si publice

¢ Identificarea si definirea metodelor, tehnicilor si instrumentelor de culegere, analiza s
interpretare a datelor referitoare la o problema economico-financiara

Competente e Explicarea metodelor, tehnicilor si instrumentelor de culegere, analiza si interpretarg

profesionale a datelor referitoare la o problema economico-financiara

e Aplicarea metodelor, tehnicilor si instrumentelor de culegere, analiza si interpretare g
datelor referitoare la o problema economico-financiara

e Identificarea criteriilor de selectie si aplicarea variantei adecvate pentru culegerea s

analiza datelor economico-financiara

Competente

transversale

e. Resurse si mijloace de lucru

Pentru o pregétire temeinica, va sugeram sa efectuati toate testele de evaluare, astfel incat rezultatul
pregatirii dumneavoastra sa fie cit mai obiectiv. De asemenea, va sugeram sa va alcatuiti propriile
dumneavoastrd planuri si scheme, acestea ajutandu-va la o mai buna sistematizare a cunostintelor dobandite.

Fiecare curs debuteaza cu prezentarea obiectivelor pe care trebuie sa le atingeti — din punctul de
vedere al nivelului de cunostinte — prin studierea temei respective. Va recomandam sa le cititi cu atentie si
apoi, la sfarsitul cursului, sa le revedeti pentru a verifica daca le-ati atins in intregime.

Testele de (auto)evaluare prezente la sfarsitul fiecarui curs va vor ajuta sa verificati modalitatea
specifica de Tnvatare si sd va imbunatatiti cunostintele. Timpul recomandat rezolvarii testelor este de 30 de
minute. Rezolvati testele numai dupa studierea in Intregime a unui curs si nu va uitati la raspunsuri decat dupa
rezolvarea testului si numai daca nu reusiti sa gasiti raspunsul prin recitirea cursului.

La fiecare unitati de nvatare existd indicatd o bibliografie recomandata pe care va sfatuim sa o

parcurgeti..



f. Cerinte preliminare
Pentru o mai buna intelegere a materiei, este necesara coroborarea cunostintelor dobandite in cadrul
acestei discipline cu cele acumulate la Economie si la Finante, avand 1n vedere ca disciplina Moneda si credit

se studiaza in anul II, semestrul 1.

g. Structura cursului

Cursul de Moneda si credit este alcatuit din 12 unitati de invatare (UI), pentru fiecare
fiind alocat timpul autoinstruirii:

Unitatea de Invatare I. Moneda

Unitatea de Tnvatare II. Masa monetara

Unitatea de nvatare III. Creditul si dobanda

Unitatea de Tnvatare IV. Sisteme monetare nationale

Unitatea de Tnvatare V. Sistemul monetar international

Unitatea de Invatare VI. Uniunea Monetard Europeana

Unitatea de Invatare VII. Organizarea si functionarea sistemelor bancare
Unitatea de Tnvatare VIII. Bancile comerciale rol si operatiuni

Unitatea de Tnvatare IX. Performantele bancare si indicatori de exprimare
Unitatea de Tnvatare X. Organizarea si functionarea bancilor centrale
Unitatea de Tnvatare XI. Politica monetara si instrumentele politicii monetare
Unitatea de Tnvatare XII. Echilibrul monetar si inflatia

La sfarsitul fiecarei unitati de Tnvatare beneficiati de modele de teste de (auto)evaluare care va vor
ajuta sa stabilifi singuri ritmul de Tnvatare si necesitatile proprii de repetare a unor teme. La sfarsitul suportului
de curs pentru autoinstruire sunt prezentate raspunsurile corecte la testele de autoevaluare a cunostintelor.
Totodata, sunt formulate 2 teme de control, in vederea evaludrii pe parcurs, astfel:

Tema 1 — Capitolul 1-4: ,Realizati un referat de maximum 5 pagini in care sa tratati la alegere:
- Monedele digitale versus criptomonede
- Agregatele monetare si rolul lor 1n elaborarea politicii monetare
- Moneda EURO si efectele acesteia

Tema 2 — Capitolul 5-8: ,Realizati un referat de maximum 5 pagini in care sa tratati la alegere:
- Uniunea Monetara Europeana si implicatiile acesteia asupra tarilor n curs de aderare.
- Provociari actuale ale sistemelor bancare la nivel global

Tema 3 — Capitolul 9-12: ,Realizati un referat de maximum 5 pagini in care sa tratati la alegere:
- Banca Centrala — autoritate monetara 1n contextul economic actual
- Necesitatea controlului bancar inten si a normelor prudentiale

- Principalele corelatii intre politica monetara si indicatorii macroeconomici



Rezolvarea temelor de control se realizeaza strict conform indicatiilor cadrului didactic (ca
material tehnoredactat computerizat, Incarcat pe platforma G Suite for Education) si termenelor
propuse 1n calendarul disciplinei.

Rezultatele obtinute la temele de control vor fi transmise in maxim doud sdptaméni dupa
termenul limitd de incarcare a acestora de catre studenti pe platforma G Suite for Education.
Rezolvarea si postarea pe platforma a temelor de control este obligatorie, conditioneaza finalizarea
notei, reprezentand 50% din aceasta.

Cursul de Moneda si credit poate fi studiat atat in Intregime, potrivit ordinii prestabilite a a unitatilor
de Tnvatare , dar se poate si fragmenta in functie de interesul propriu mai accentuat pentru anumite teme. insa,

in vederea sustinerii examenului este obligatorie parcurgerea tuturor celor douasprezece unitati de invatare si

efectuarea testelor prezentate.

h. Durata medie de autoinstruire
Durata medie de invatare estimdm a fi de aproximativ 28 de ore, iar pentru examen ar fi necesar un
studiu de o saptamana.
Studierea fiecdrui unitati deinvatare necesitd un efort estimat la 2 ore(inmedie), astfel incat sa se

fixeze temeinic cunostintele specifice acestui domeniu.

i. Evaluarea

Inainte de examen este indicat sd parcurgeti din nou toatd materia, cu atentie, durata estimata pentru

aceasta activitate fiind de aproximativ o sdptamana.

Forma de evaluare

(E-examen, C-colocviu/test final, LP-lucrari de control) E
Stabilirea notei final¢ - evaluarea finald 60%
(procentaje) - teme de control 40%
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Unitatea de Invatare 1.

Moneda

O

Cuprinsul unititii de invatare 1
1.1. Introducere
1.2. Obiectivele unitdtii de invatare
1.3. Durata medie de autoinstruire
1.4. Continut
1.4.1. Delimitari intre conceptul de moneda si bani
1.4.2. Abordari ale monedei
1.4.2.1. Abordare functionala
1.4.2.2. Abordare formald
1.5. Rezumat
1.6. Test de autoevaluare a cunostintelor

1.7. Bibliografie recomandata

} 1.1. Introducere
.7 In cadrul acestui capitol sunt prezentate conceptele de bazi ale monedei, delimitiri intre conceptul de
moneda si bani, rolul, functiile, clasificarea monedei si caracreristicile acesteia.
Cursul isi propune insusirea notiunii de moneda, bani, etalon monetar si intelegerea modului de

manifestare a functiilor monedei.

1.2. Obiectivele unitatii de invatare 1

Prin parcurgerea acestei unitati de studiu studentii vor fi in masura sa:

» Insusirea de notiunii cheie: monedd, bani, etalon monetar si masa monetara, agregate monetare,
contrapartide ale masei monetare,circulatia monetara, viteza de circulatie

» Intelegerea modului de manifestare a functiilor monedei

1.3 Durata medie de autoinstruire

Durata medie de parcurgere a primei unitdti de Tnvatare este de aproximativ 2 ore
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1.4. Continut

Rolul monedei in viata economica si sociala necesitd abordarea evolutiei si a
functiilor Indeplinite de aceasta inca din perioada circulatiei pieselor din metale pretioase.

Trecerea economiilor de la forma preponderent naturald -bazatd pe troc- la economia de
schimb, concurentiald, antreneaza importante modificari in rolul Tndeplinit de bani Tn cadrul tuturor
laturilor activitatii umane si economice.

Posibilitatea utilizarii, sau nu, a banilor ca instrumente pentru reglarea mecanismelor economiei este
evidentiata in cadrul teoriilor care s-au dezvoltat prin studierea acestui domeniu.

In primul rind se remarcd teza neutralitatii potrivit cireia, fenomene precum crizele economice,
recesiunea, somajul nu pot fi reglate prin instrumentarea masei monetare. Pentru prima datd J.M. Keynes in
lucrarea ,,Teoria generala a folosirii mainii de lucru, a dobanzii, a banilor” demonstreaza modul 1n care statul
poate regla circulatia monetara si creditul in scopul echilibrarii economiei.

O reconsiderare esentiala a rolului banilor in viata economica este realizata in cadrul teoriei cunoscute
sub numele de “monetarism”.

Reprezentantii monetarismului sunt cunoscuti in literatura de specialitate ca reprezentanti ai ,,Scolii de
la Chicago” in frunte cu Milton Friedman si sunt apreciati ca principalii oponenti ai modului de gandire
Keynesian.

Indiferent de teoriile care au fost formulate cu privire la utilizarea monedei ca instrument al reglarii
vietii economice, esential este ca in contextul economiilor contemporane, desi s-au produs modificari
importante din punct de vedere al formei de existentd moneda continua sa indeplineasca rolul de etalon al
valorii, instrument de plata si mijloc de tezaurizare.

1.4.1. Delimitari intre conceptul de moneda si bani

In limbaj curent si in literatura de specialitate se utilizeaza att termenul de “bani” cit si cel
de “moneda”.

Termenul de moneda, potrivit definitiei datd de dictionarul Larouse, “o piesd de metal, emisd de
autoritatea suverana, pentru a servi ca mijloc de schimb”.

Potrivit dictionarului explicativ al limbii roméane, prin bani se intelege “echivalentul general al valorii
marfurilor; moneda de metal sau de hartie recunoscutd ca mijloc de schimb si de plata”.

Din definitii rezulta ca Intre cele doua notiuni exista diferente cantitative si calitative, astfel:

- notiunea de bani este mai cuprinzatoare si mai veche decét cea de monedi, intrucét cuprinde

toate mijloacele de schimb;

- notiunea de moneda este denumirea generica acordata pieselor metalice.;
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- banii sunt o marfa, prin urmare sunt un bun economic, rezultat al unor legi obiective;

- moneda, in schimb, este un acord de vointd dintre oameni, pe de-o parte, si presupune existenta
autoritatii emitente, care decide cu privire la forma monedei si a metalului din care este confectionata.

In prezent termenul de moneda se foloseste in sens larg, ceea ce inseamna luarea in considerare atit a
pieselor metalice, cat si a bancnotelor si a banilor de cont. Din acest punct de vedere, se poate considera ca cei

doi termeni sunt similari, ceea ce conduce si la similitudinea dintre circulatie monetara si circulatie baneasca.

1.4.2. Abordari ale monedei
1.4.2.1. Abordare functionald

Existd doud definitii care pot fi atribuite monedei, astfel:
- definitia functionald (prin analizarea functiilor monedei);

- definirea statistica (prin analizarea indicatorilor §i agregatelor monetare).

Formele pe care le imbraca moneda sunt numeroase §i in continud schimbare ceea ce conduce la
definirea acesteia prin functiile pe care le indeplineste.

a.functia de standard sau etalon al valorii

b.functia de unitate de cont

c.functia de mijloc de plata (si de schimb)

d.functia de rezerva a valorii (sau mijloc de tezaurizare)

e.functia de standard al platilor amanate.

Indeplinirea acestor functii ale monedei trebuie analizatd in contextul economiilor monetare, in cadrul
carora moneda reprezinta principala modalitate prin care sunt realizate tranzactiile.

a. Functia de standard sau etalon al valorii

Reprezintd cea mai importanta functie, intrucit permite exprimarea valorii bunurilor economice, in
termeni monetari si efectuarea de comparatii intre preturile diferitelor bunuri si servicii.

Spre deosebire de alte forme de etalon, etalonul valorii prezintd o anume caracteristica si inconstanta.
Moneda sau banii, cu care se masoard valoarea tuturor bunurilor si serviciilor si a raporturilor de echivalenta
dintre acestea, poate varia de-a lungul unei perioade de timp. In acest scop se utilizeazi puterea de cumpirare,
aflatd in raport invers proportional cu modificarea preturilor.

Alaturi de caracteristica variabilitatii in timp, moneda ca standard al valorii, prezintd si trasatura
indispensabilitatii, in sensul cd detinerea banilor este absolut necesard fiecdrui individ pentru obtinerea
bunurilor de care are nevoie si pe care le prefera.

Functia de etalon al valorii este indeplinita de moneda numai in conditiile economiei de schimb
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b. Functia de unitate de cont

Din functia de baza a monedei, cea de etalon al valorii, rezulta ca toate bunurile din economie
sunt evaluate din punct de vedere monetar, prin preturi, ceea ce face posibila realizarea de
inregistrari contabile si efectuarea de analize financiare.

Indeplinind functia de unitate de cont, moneda permite realizarea de comparatii in timp si
cuantificarea valorii addugate in cadrul activitatii economice.

Functia de unitate de cont, poate fi indeplinitd de moneda fara existenta fizica a acesteia; are numai
existenta scripturald, in conturile emitentului si ale detinatorilor. Asemenea cazuri se manifesta atunci cand
pretul unor bunuri si servicii este exprimat intr-o altd moneda ce apartine fie unei alte perioade de timp, fie
unei alte tari.

Un exemplu il reprezintd unitatea de cont, denumitd DST (Drepturi Speciale de Tragere) care a fost
creatd in 1970, de catre FMI ca activ de rezerva al béncilor centrale, antrenate in procesul finantarii
internationale. Initial, moneda DST s-a bazat pe 16 monede pentru ca apoi sa fie redefinita in functie de 5
monede: $, DM, FF, £, Y. Desi evaluarea tranzactiilor se realizeaza in DST, plata acestora trebuie realizata
intr-una din monedele aflate efectiv in circulatie. Astfel moneda DST, desi existd ca unitate de cont, nu poate

exista si ca mijloc de plata.

¢. Functia de mijloc de plata (de schimb)

Moneda inlaturd inconvenientul stabilirii echivalentului reciproc intre toate bunurile din
economie. De asemenea moneda duce la disocierea schimbului marfa contra marfa in doud
operatiuni distincte: o operatiune de vanzare (flux real contra flux monetar) care permite obtinerea de
moneda §i o operatiune de cumparare (care permite utilizarea fluxurilor monetare pentru obtinerea
bunurilor reale). In evolutia economiei monetare, anumite bunuri au servit ca moneda: ceaiul,
mirodeniile, bijuteriile.

Pentru acceptarea unui bun ca moneda si ca mijloc de plata nu este necesara interventia guvernelor, n
scopul impunerii acestuia. De-a lungul timpului autoritatile au declarat drept moneda anumite bunuri (metale
pretioase, bijuterii) dar functionarea sistemelor respective nu a fost posibild, intrucat bunurile Tn cauza nu au
fost acceptate la modul general, ca mijloace de plata.

In prezent, recunoasterea generala ca mijloc de plata de citre toti participantii la derularea tranzactiilor

din economie, este atribuitd bancnotelor, monedelor metalice si banilor cont sau scriptuali.
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d. Functia de rezerva a valorii/mijloc de tezaurizare

Inclinatia spre economisire atit a populatiei cit si a agentilor economici, conduce la
constituirea unor depozite sau rezerve de valoare.Avantajul utilizarii monedei cu acest rol decurge
din gradul sporit de lichiditate, comparativ cu celelalte forme.

La modul general, prin lichiditate se Intelege usurinta cu care anumite active sunt convertite in
moneda, intr-un interval scurt de timp §i cu costuri minime de conversiune.

Intrucat mentinerea unei rezerve de valoare sub forma de imobile sau alte active reale, presupune un
inconvenient major, atunci cand se doreste realizarea unei tranzactii si transformarea in lichiditdti imediate,
rezultd cd populatia si agentii economici pastreazd sumele mari de bani fie in numerar, fie in moneda
scripturala.

Datorita riscului pe care il reprezintd conservarea averii Tn active a caror valoare nu este fixatd in
functie de evolutia in timp a inflatiei, rezulta ca cele mai preferate forme de rezerva a valorii sunt depozitele la
termen, activele financiare de natura obligatiunilor si conturile curente personale, care permit o actualizare a

valorii acestora in raport cu inflatia.

e. Functia de standard a platilor amanate

Prin aceastd functie Indeplinitd de moneda se evidentiaza rolul Tn exprimarea valorii contractelor pe
termen lung, respectiv, stabilirea Tn momentul actual a unei sume ce urmeaza a fi Incasata sau platita la o data
viitoare.Se considerd ca moneda in care s-a exprimat contractul indeplineste functia de standard al platilor
viitoare.

Functiile monedei pot fi privite si din punct de vedere al importantei lor, ca functii de baza si functii
derivate. Manifestarea monedei ca unitate de cont si standard al platilor viitoare deriva din functiile de baza,
cea de etalon al valorii si cea de mijloc de plata si de schimb. Impreun, aceste functii fac procesul de schimb
mult mai usor si eficient, comparativ cu cel practicat In economiile nemonetare, conducand, astfel, la cresterea
eficientei Intregii activitati economice.

Un alt aspect care trebuie mentionat §i care vizeaza in special §i economiile in tranzitie, este cel al
dolarizarii, euroizirii. In economia de piatd, moneda indeplineste functiile clasice de mijloc de schimb, unitate
de cont si standard sau masurd a valorii. Capacitatea monedei de a indeplini aceste functii este limitatd in
conditiile unei rate inalte a dobanzii. Astfel, specific economiilor in tranzitie este ca dolarii, euro sa inceapa sa

circule ca o alternativa de masura a valorii.
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1.4.2.2. Abordare formala

O analiza mai concreta a monedei poate fi realizatd prin ceeace se numeste abordare formala.
® (Clasificarea monedei

> Forma de existenta a monedei este un criteriu de analiza in fundtie de care distingem moneda
materiald si moneda scripturala
A.Moneda materiala cunoaste doud forme, in functie de natura materialului din care este confectionata
- moneda metalica si
- moneda de hartie
A.1.Moneda metalica este alcatuita din metale comune, obisnuite sau din metale pretioase.
Generalizarea metalelor pretioase ca metal monetar a fost posibila datorita calitatilor fizice si chimice ale
acestora.Desi utilizarea metalelor pretioase ca metal monetar a prezentat avantaje certe, cantitatea limitata de
metal pretios a condus la manifestarea unui dezechilibru intre cererea si oferta de moneda din metal pretios si
a impus cautarea altor forme de moneda.
A.2. Moneda de hartie imbraca, la randul sau, doua forme:

A.2.1. moneda de hartie reprezentativa (biletul de banca sau bancnota)

A.2.2. moneda conventionala (emisa de stat)
A.2.1 Moneda de hartie reprezentativa are la baza o anumita garantie, iar marimea, cantitatea si circulatia
acesteia este precis reglementatd. Cele mai reprezentative forme sunt biletele de banca sau bancnotele.
Valoarea nominala a unui bilet de banca ar trebui sa fie garantata cu valori reale, ceeace da posibilitatea
transformarii in aur prin convertibilitate. Aparitia biletului de banca s-a realizat prin doud modalitati:
certificatul de depozit si circulatia cambiilor.

Certificatul de depozit are avantajul eliminarii riscului si a cheltuielilor antrenate de efectuarea
transportului, se adapteazd mai usor cantitatea de moneda la dimensiunile tranzactiilor din economie si
conferea detindtorului siguranta ca emitentul va plati suma inscrisa pe biletul de banca.

Cambia prin aparitia sa ca biletul de banca sau bancnota intra 1n circulatie, In sensul ca orice detinator
al unei cambii, dacd o depune la banca, primeste, in schimb, bancnota proprie a acesteia.
A.2.2. Moneda conventionala este emisa si pusd In circulatie de stat si numitd si monedd de hartie
conventionald sau hartia-moneda. Aceasta moneda este pur conventionala, fara acoperire si garantie din partea
statului. Scopul pentru care este emisa il reprezinta acoperirea unor nevoi ale statului si in special, aceasta

moneda indeplineste functia de mijloc de circulatie.

B. Moneda scripturali. Crearea monedei, fara garantarea cu un stoc de aur la nivelul emitentului, practicata

de catre bancile comerciale, prin inscrierea intr-un cont a sumei detinute de client, conduce la o alta forma de
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existenta a monedei, si anume moneda scripturala. Aceasta reprezinta o forma a bancnotei, bazata pe incredere
si care cunoaste importante modificari din punct de vedere al formei de prezentare. Cecurile si viramentele
constituie forme actuale ale monedei fiduciare, emisiunea lor avand la baza deschiderea unui cont la banca de
catre agentii economici.

» Calitatea emitentului este un creiteriu in functie de care distingem urmatoarele forme de moneda:
- moneda creata de agentii economici
- moneda creata de tezaur sau trezoreria statului
- moneda creata de banci
Moneda creata de agentii economici a functionat in cadrul sistemelor monetare bazate pe etalonul aur. In
baza acestui mecanism, agentii economici se prezentau la monetarie cu lingouri de aur si primeau in schimb
echivalentul in aur moneda.
Moneda creata de tezaur reprezinta moneda creata de trezoreria statului in functie de necesitatile economiei
reale, si prin respectarea restrictiilor impuse de politica monetara.
Moneda creata de catre banci cuprinde atat moneda creata de catre Banca Centrala, cat si cea creata de catre

bancile comerciale

» Obligatia pe care si-o asuma emitentul este un alt criteriu in functie de care se disting
urmatoarele forme de moneda: moneda convertibila si moneda neconvertibila
Prin definitia data de FMI, convertibilitatea reprezinta, in sens larg, desfiintarea restrictiilor si
discriminarilor in domeniul platilor si transferurilor internationale, iar in sens restrans, obligatia bancilor din
fiecare tara de a cumpara propria moneda detinuta de alte banci, cu conditia ca aceasta sa provina din
operatiuni curente.
Convertibilitatea monetara a cunoscut doua forme principale: convertibilitatea metalica si
convertibilitatea in valuta.
Convertibilitatea metalica s-a practicat in perioada etalonului aur-monede
Convertibilitatea in valuta a fost adoptata de tarile europene in anul 1958 si da posibilitatea
transformarii unei monede in alta. In conditiile convertibilitatii interne, atat rezidentii cat si nerezidentii pot, in
mod liber, sa vanda si sa cumpere devize in schimbul monedei nationale, si pot face operatiuni cu devize.
Moneda neconvertibila cuprinde numai moneda care circula in cadrul granitelor nationale si care

este detinuta numai de catre persoanele rezidente.

> Dupa valoarea intrinseca, moneda cunoaste urmatoarele doua forme:
- moneda cu valoare integrala

- moneda-semn
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Moneda cu valoare integrala este moneda care contine o cantitate de metal pretios, egala cu valoarea
nominala atribuita. Spre deosebire de aceasta, moneda-semn are inscriptionata o valoare nominala diferita de

valoarea reala a materialului din care este confectionata.

» Dupa capacitatea liberatorie a monedei, se poate face distinctie intre:
- moneda legala
- moneda facultativa
- moneda fractionara
Moneda legala este stabilita prin lege si are capacitate circulatorie sau liberatorie nelimitata.
Moneda facultativa este moneda care exista ca alternativa de constituire a depozitelor, in perioadele de
manifestare a inflatiei si de depreciere a monedei nationale. In general, este o moneda straina, care nu
fluctueaza puternic la manifestarea anumitor factori din interiorul granitelor nationale, asigurand o protectie a
economiilor populatiei si ale agentilor economici. Nu este moneda legala, dar este acceptata de institutiile
bancare.
Moneda fractionara este specifica perioadei bimetalismului si caracterizeaza moneda de argint, care circula

paralel cu moneda de aur.

e Caracteristicile monedei
Din diversitatea formelor de prezentare a monedei, de-a lungul evolutiei, rezulta ca anumite
caracteristici s-au mentinut in permanenta, astfel incat sa permita indeplinirea tuturor functiilor sale.
Principalele caracteristici ale monedelor le-au consacrat in rolul de metal monetar in perioada monedei
metalice si a metalelor pretioase, astfel: deteriorarea era nesemnificativa, nu erau inflamabile, erau
impermeabile si rezistente la orice factori distructivi, puteau fi topite si returnate intr-un numar mai mare si in
alta dimensiune, prezentau si avantajul unei valori intrinseci sporite

Portabilitatea, divizibilitatea si recunoasterea cu usurinta reprezinta cele mai importante caracteristici
ale monedei metalice.

Acceptabilitatea reprezinta o caracteristica a monedei, indiferent de forma acesteia si de perioada de
timp in care a circulat. Cu cat o moneda este mai acceptata, cu atat este mai cautata, intrucat in schimbul ei pot
fi primite bunuri si prestate servicii.

Acceptabilitatea este baza lichiditatii. Lichiditatea este cea care face ca detinatorul de moneda sa o
utilizeze imediat, pentru procurarea de bunuri, fara a suporta costuri de transformare.

Stabilitatea — pentru ca utilizarea monedei sa fie satisfacatoare, este necesar ca aceasta sa fie
caracterizata prin stabilitate.

Atributele legale ale monedei reprezinta caracteristici stabilite prin lege si se refera la:

- legalitatea monedei
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- etalonul monetar

A. Legalitatea monedei Scopul declararii legalitdtii monedei este acela de a creste acceptabilitatea acesteia.
De-alungul timpului, legile cu privire la moneda legala au avut diferite grade de complexitate, daracestea s-au
simplificat. Leul, moneda legald a Romaniei, are caracteristica de moneda legalapentru orice suma §i pentru
orice scop. Depozitele constituite in altd moneda, decat cea nationald,pot genera avantaje pentru detinatorii
acestora, ca urmare a cursului de schimb, dar nu suntrecunoscute ca moneda legala.

B. Etalonul monetar in functie de materialul care a stat la baza definirii monedei se disting etaloane
monetaremetaliste si nemetaliste. In cadrul etaloanelor metaliste se disting etalonul aur, etalonul argint
sibimetalismul. In prezent, etalonul monetar il reprezintd puterea de cumpdrare. Primul sistemmonetar al
Roméniei (1867) adopta etalonul bimetalist, in care rolul de echivalent general 1lindeplineste atat aurul cat si
argintul. Unitatea monetara fixata prin lege, este stabilitd la 0,3226gr aur si 5 gr argint. Raportul de valoare
dintre cele doud metale s-a stabilit la 1/14,38. In 1890, odata cu trecerea la monometalism, leul a fost definit
numai printr-o cantitate de aur: 1 leu =0,3226 gr. Legea monetara adoptatd In 1929, cu prilejul reformei
monetare de stabilizareredefineste moneda nationald; 1 leu = 0,010 gr aur, ceea ce Tnseamna o devalorizare de

32,26 ori. Alte momente in evolutia monedei nationale sunt marcate de reformele monetare din 1952 si 1954

Sd ne reamintim

Moneda reprezintd o piesd de metal, emisa de autoritatea suverana, pentru a servi ca mijloc de schimb
potrivit definitiei data de dictionarul Larouse.

Potrivit dictionarului explicativ al limbii romane, prin bani se intelege “echivalentul general al valorii
marfurilor; moneda de metal sau de hartie recunoscuta ca mijloc de schimb si de platd”.

Formele pe care le Tmbracd moneda sunt numeroase si Tn continud schimbare ceea ce conduce la
definirea acesteia prin functiile pe care le indeplineste: functia de standard sau etalon al valorii, functia de
unitate de cont, functia de mijloc de platd (si de schimb), functia de rezervd a valorii (sau mijloc de

tezaurizare), functia de standard al platilor amanate.
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1.5. Rezumat

Rolul monedei in viata economica si sociald necesitd abordarea evolutiei si a functiilor indeplinite de
aceasta.

Indiferent de teoriile care au fost formulate cu privire la utilizarea monedei ca instrument al reglarii
vietii economice, esential este ca 1n contextul economiilor contemporane, desi s-au produs modificari
importante din punct de vedere al formei de existentd moneda continua sa indeplineasca rolul de etalon al
valorii, instrument de plata si mijloc de tezaurizare.

In limbaj curent si in literatura de specialitate se utilizeaza atat termenul de “bani” cit si cel
de moneda”.

Din definitii rezulta ca intre cele doua notiuni exista diferente cantitative si calitative, astfel:

- notiunea de bani este mai cuprinzatoare si mai veche decat cea de moneda, intrucat cuprinde toate mijloacele

de schimb;
- notiunea de moneda este denumirea generica acordata pieselor metalice.;
- banii sunt o marfa, prin urmare sunt un bun economic, rezultat al unor legi obiective;

- moneda, in schimb, este un acord de vointd dintre oameni, pe de-o parte, si presupune existenta autoritatii
emitente, care decide cu privire la forma monedei si ametalului din care este confectionata.

Din acest punct de vedere, se poate considera cd cei doi termeni sunt similari, ceea ce

conduce si la similitudinea dintre circulatie monetara si circulatie baneasca.

Formele pe care le Tmbracd moneda sunt numeroase si in continud schimbare ceea ce conduce la
definirea acesteia prin functiile pe care le indeplineste.

Functiile monedei pot fi privite si din punct de vedere al importantei lor, ca functii de baza si functii
derivate. Manifestarea monedei ca unitate de cont si standard al platilor viitoare deriva din functiile de baza,
cea de etalon al valorii si cea de mijloc de plata si de schimb. Impreuni, aceste functii fac procesul de schimb
mult mai usor si eficient, comparativ cu cel practicat Tn economiile nemonetare, conducand, astfel, la cresterea
eficientei intregii activitifi economice.

Un alt aspect care trebuie mentionat si care vizeazd in special §i economiile in tranzitie, este cel al
dolarizarii, euroizarii. In economia de piatd, moneda indeplineste functiile clasice de mijloc de schimb, unitate

de cont si standard sau mdsurd a valorii. Capacitatea monedei de a indeplini aceste functii este limitata 1n
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conditiile unei rate inalte a dobanzii. Astfel, specific economiilor in tranzitie este ca dolarii, euro sd inceapa sa

circule ca o alternativa de masura a valorii.

1.6. Test de autoevaluare a cunostintelor

1. Moneda duce la disocierea schimbului marfa contra marfa in doud operatiuni distincte:
a. o operatiune de vanzare (flux real contra flux monetar) care permite obtinerea de moneda
b. o operatiune de cumparare (care permite utilizarea fluxurilor monetare pentru obtinerea
bunurilor reale)
c. o operatiune de tranzactionare

Nu este valabil unul dintre enunturi

2. Dupa capacitatea liberatorie a monedei, se poate face distinctie intre:
a. moneda legala
b. moneda facultativa
c. moneda divizata

Nu este valabil unul dintre enunguri

1.7. Bibliografie recomandata
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7_[ 2.1. Introducere
/

=

E In cadrul acestui capitol sunt prezentate notiuni referitoare la masa monetard, agregatele
monetare, indicatorii de structurare a masei monetare si contrapartidele masei monetare.
Cursul isi propune cunoasterea modului de structurare a masei monetare si a semnificatiei agregatelor

monetare.

~ 2.2. Obiectivele unitatii de invatare 1

o , Prin parcurgerea acestei unitati de studiu studentii vor fi Tn masura sa:

> Intelegerea caracterului specific al monedei

> in‘;elegerea conceptului de masa monetard in diferite acceptiuni $i cunoasterea
structurii acesteia

» Cunoasterea semnificatiei contrapartidelor masei monetare in circulatie
Identificarea institutiilor emitente de titluri incluse in structura masei monetare

2.3. Durata medie de autoinstruire

Durata medie de parcurgere a prime iunitati de Tnvatare este de aproximativ 2 ore
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2.4. Continut

2.4.1. Definirea masei monetare

Masa monetard reprezintd un indicator care desemneaza totalitatea mijloacelor banesti

existente Tn economia unei tari la un moment dat, sau ca medie pe o anumita perioada
Masa monetra este un indicator statistic, care se cuantifica pe baza bilantului centralizat al
intregului sistem bancar dintr-o tard, dupa deducerea operatiilor duble dintre banci.

Detinatorii de moneda apartin atat sectorului bancar, cat si celui nebancar. Sectorul bancar
al economiei este reprezentat de bancile comerciale care detin rezerve in moneda bancii centrale
(bilete si depozite in cont curent), iar sectorul nebancar al economiei este constituit din agentii
economici si populatie, care detin bancnote, moneda metalica si depozite in conturile curente la
bancile comerciale.

Rezultad cd masa monetard este constituitd dintr-un stoc de creante asupra bancilor, creante
aflate 1n posesia utilizatorilor de moneda.

Pentru a determina nivelul masei monetare se iau in considerare mijloacele banesti existente
in conturile clientilor, plus numerarul 1n circulatie, respectiv, elementele din pasivul bancilor
comerciale si cele ale bancii centrale.

In schema urmitoare sunt prezentate relatiile de corespondentd care se stabilesc intre

detinatorii si utilizatorii de moneda in cadrul economiei'

Agenti economici si populatie Bénci comerciale
A 4A ¢ depozite in 2P ¢ depozite la
2A ¢ depozite in ) p p ]
. conturi curente la vedere ale agentilor
conturi curente la . .
o . . banca centrala economici si ale
banci comerciale o
populatiei.
. 3A ¢ bilete
1A ebilete
(moneda) la banca
(monede) la banca _
< centrala
centrala
! Silviu Cerna — Sistemul mbnetar si politica monetard, Ed. Enciclopedici, 1996, pag.18
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Banca Centrala

- aur 4P & depozite la vedere
- dev1;e ale bancilor comerciale
- credite acordate

statului .
- portof. de efecte 3P ¢ bilete (monede) ale

comerciale bancilor com.

1P ¢ bilete (monede) ale

-ag.economici
-populatie

Astfel, masurarea masei monetare se poate realiza prin urmatoarele doua modalitati:

- prin Insumarea cantitdtilor de moneda care figureaza 1n activul participantilor din economie:

Mm =1A +2A +3A +4A

- prin insumarea datoriilor care figureaza in pasivul bilantului bancilor comerciale si in pasivul Bancii
Centrale: Mm=1P + 2P + 3P + 4P

Identitatea contabild care se manifesta intre aceste componente demonstreaza ca, la nivelul

economiei, creantele monetare asupra bancilor sunt egale cu datoriile, respectiv cu angajamentele

acestora.

2.4.2. Indicatori de structurare a masei monetare

Din punct de vedere statistic, pentru masurarea masei monetare se recurge la structurarea acesteia,
ceea ce permite calcularea indicatorilor si a agregatelor monetare.

Delimitarea componentelor monetare din circulatie se realizeaza dupa urmatoarele criterii, utilizate in
statistica monetara internationala.

a.sfera pe care o serveste masa monetara-calitatea utilizatorilor-

b.natura social economica a detinatorilor de moneda

c.rotatia si rolul diferitelor componente ale masei monetare

d.gradul de lichiditate al diferitelor componente

a. Din punct de vedere al utilizatorilor, masd monetard poate fi analizatd ca moneda scripturala (bani
de cont) si numerar. Aceste sume apar ca solduri In conturile bancare sau detinute de populatie sau ca

numerar in casieriile agentilor economici si ale institutiilor.
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b. Din punct de vedere al detinatorilor, se disting:
- mijloace banesti (monede) ce apartin sectorului public;
- mijloace banesti ale sectorului privat.

c¢. Din punct de vedere al rotatiei si al importantei, se disting:
- mijloace banesti cu circulatie curenta;
- mijloace banesti economisite;
- alte mijloace banesti.

d. Din punct de vedere al lichiditatii se disting:
- lichiditati primare;
- lichiditati secundare;
- lichiditati tertiare.

Indicatorii sau agregatele monetare sunt stabilite de catre autorititile monetare, tindnd seama de trei
criterii principale:

- eficacitatea agregatelor monetare;
- caracterul controlabil;
- disponibilitatea statistica.

Eficacitatea agregatelor monetare se interpreteaza in functie de capacitatea acestora de a se constitui
in obiective intermediare ale politicii monetare. Acestea trebuie s ofere informatii complexe si sa atraga
atentia asupra evolutiei comportamentale a agentilor economici.

Caracterul controlabil al agregatelor monetare evidentiazd influenta pe care o poate exercita
autoritatea monetard atunci cand se constatd cad evolufia unui agregat nu este corespunzatoare si se incearca
corijarea acestuia.

Disponibilitatea statisticd desemneaza calitatea agregatului monetar de a fi rapid disponibil si 1n
masurd de a permite autoritatilor monetare o reactie rapida.

La modul general, se poate aprecia ca:

- agregatul M, regrupeaza toate mijloacele de platd efective si depunerile in conturi curente, deci toate
mijloacele banesti cu circulatie curenta;

- agregatul M, este mai cuprinzdtor si include in afarda de M, ansamblul plasamentelor la termen 1n vederea
economisirii, posibil a fi transformate in lichiditati, Intr-un anumit interval de timp;

-agregatul M; include pe lingd M, active cu diferite grade de lichiditate, in structura cirora se afla

certificatele de depozite, bonurile de casa.
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Daca se utilizeaza criteriul lichiditatii, se poate construi agregatul L, care inglobeaza toate
componentele precedente, la care se adauga titlurile pe termen mediu si lung, care pot fi

transformate mai lent in lichiditati

2.4.3 Masda monetard in Roménia

In cazul Romaniei, analiza masei monetare este realizata prin utilizarea urmitoarelor agregate:
4 masa monetard in sensul restrans (M;) cuprinde:

- numerar 1n circulatie (bancnote si monede)

- depozite overnight
¢ masa monetard intermediard (M,) cuprinde M, la care se adauga

- depozite cu durata initiala de pana la 2 ani inclusiv

- depozite rambursabile dupa notificare la cel mult trei luni inclusiv
¢ masa monetard in sensul larg (M3;) cuprinde M; la care se adauga

- instrumente financiare tranzactionabile emise de sectorul institutiilor financiar-monetare

- instrumente ale pietei monetare (imprumuturi din operatiuni report, unitati ale fondurilor monetare)

Tot pentru analiza masei monetare se determind si indicatorul baza monetara, calculat ca medie
zilnica si la sfarsitul perioadei, 1n structura caruia sunt incluse urmatorele elemente:
¢ numerar in casieriile bancilor;
¢ numerar 1n afara sistemului bancar;
¢ disponibilitati ale bancilor la BNR.

Legatura dintre baza monetard si masa monetara in sens larg este realizata prin multiplicatorul
monetar. Se determina ca raport intre masa monetra in sens larg- Ms - si baza monetara- My -. Acesta
semnifica variatia masei monetare la cresterea cu o unitate a bazei monetare.

Mm = M3 / M()

Cresterea nivelului masei monetare reflectd sporirea dimensiunilor economice §i monetare ale
activitatii. Pentru a evidentia importanta acestui indicator, masa monetara trebuie Corelatia masad monetara -
PIB (ca indicator care reflectd evolutia tranzactiilor) permite determinarea gradului de monetizare a
economiei si viteza de circulatie a monedei.

Gradul de monetizare a economiei aratda ponderea masei monetare in PIB (M3 / PIB) , respectiv
gradul de alimentare a economiei cu masad monetara.

Viteza de circulatie a monedei -V, - aratd numarul de tranzactii intermediate de o unitate monetara in

decursul unei perioade de un an (PIB / M3)
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Astfel, daca 1n decursul unei perioade de timp V. Tnregistreaza o crestere de la 1,86 la 2,03 pentru un
PIB mai mare cu 15% fata de cel initial de 23720 mld.um. atunci masa monetara a inregiatrat o crestere.

Lichiditatea monetard a economiei sporeste atunci cind se manifestd o crestere economica, iar
preturile cunosc o anumita stabilitate. In perioada de inflatie, fiecare detindtor de moneda ncearca sa o
transforme 1n active reale (bunuri), oferind o cantitate sporitd de moneda pentru a achizitiona un anume bun.
In acest mod se alimenteaza cresterea preturilor, viteza de circulatie a monedei creste, iar gradul de

lichiditate al economiei scade.

2.4.4. Contrapartidele masei monetare

Masa monetard reprezintd stocul de moneda aflata la detindtorii bancari si nebancari si care apare in
pasivul bancilor comerciale pe de o parte, ca moneda scripturald si in pasivul bancii centrale, sub forma de
bilete de moneda centrala.

In acest mod, banii reprezinti titluri de creantd ale posesorilor lor asupra bancilor emitente.
Contraposturile sau contrapartidele masei monetare, care figureaza in pasivul bilanturilor bancilor emitente
sunt reprezentate de elementele de activ din bilantul acestora.

Masa monetara in circulatie are urmatoarele contrapartide in activul bancii de emisiune:

- metal monetar (aur);

- valute si titluri exprimate in moneda straina (devize);

_ creditele acordate statului;

- credite acordate bancilor comerciale si altor institutii financiare.

Acoperirea masei monetare se concretizeazd in aceste patru elemente, care permit delimitarea,
regruparea In doud contrapartide esentiale:

A. Contrapartida exterioara reprezintd expresia contabild a influentei relatiilor internationale asupra
masei monetare. Astfel soldul balantei de plati exercita o influenta directd asupra nivelului masei monetare.
Un import de marfuri antreneaza o diminuare a Incasarilor Tn moneda nationald, intrucat intreprinzatorul care
realizeazd operatiunea transforma aceastd moneda 1n valutd. Exportul conduce la cresterea incasarilor in
valuti, intrucit sumele incasate in valute sunt convertite in moneda nationala. In acest mod se poate explica
influenta pe care deficitul sau excedentul balantei de plati, o exercitd asupra masei monetare §i asupra
lichiditatii interne.

Rezultd modul in care contrapartida exterioara constituie ,,traducerea monetara” a soldului balantei de
plati. Variatia masei monetare este insotitd de o variatie de aceeasi marime a detinerilor de aur si devize ale
bancii centrale.

B.Contrapartida — credite interne. Sub aceasta denumire sunt regrupate:
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_creditele acordate statului (sub forma achizitiei de titluri publice si care reflectd creantele asupra
Trezoreriei);

-creditele interne acordate de banci economiei (sub forma creditelor acordate agentilor economici si a
obligatiunilor emise de Intreprinderi i detinute de banci).

La modul general, atunci cidnd o banca acordd un credit unui client, se produce o sporire a
dimensiunilor sumelor atat 1n activul cat si in pasivul bilantului. Astfel, bancile indeplinesc un rol monetar
atunci cand acorda credite, ntrucat la volumul existent al masei monetare se adaugad o noua cantitate.

In cazul in care bincile acorda credite pe baza fondurilor proprii sau pe baza celor atrase de pe piatd
sau in cadrul imprumuturilor obligatare, nu se produce finantare monetard, si prin urmare nu sporeste
cantitatea de masd monetara.

In concluzie, masa monetara inteleasd ca totalitatea mijloacelor de platd din sectorul nebancar, are
acoperire in metale pretioase, valute si devize, creante asupra trezoreriei si credite acordate economiei.

Analiza acoperirii masei monetare din Roméania subliniazd faptul ca principala contrapartidd o
reprezintd creditele acordate economiei. Celelalte forme de acoperire a masei monetare, sub forma aurului si
a devizelor, au o pondere relativ redusa si prezintd oscilatii importante 1n functie de variatiile cursului leului
si de situatia balantei de plati.

Creantele asupra trezoreriei, reprezentate de titlurile emise de catre stat in procesul de acoperire a
deficitului bugetar constituie o modalitate de acoperire a masei monetare, care nu a insemnat, in cazul
Romaniei, o finantare inflationista a deficitelor bugetare.

Rapoartele anuale ale BNR grupeazad mijlocele de acoperire a masei monetare sau contrapartidele
acesteia, dupa cum indicd tabelul urmator, ceea ce evidentiazd rolul autorititii monetare in urmarirea

evolutiei cantitatii de moneda pe de o parte, si a modalitatilor de acoperire a acesteia, pe de altd parte.

Masa monetara Contrapartidele masei monetare
Masa monetara [+II 1. Aursidevize
I. Disponibilitati monetare II. Creante asupra economiei
- bilete si monede III. Creante asupra trezoreriei
- depozite la vedere IV. Diverse
II. Disponibilitati cvasimonetare

2.4.5. Circulatia monetara
Importanta monedei in economie este data de masura 1n care aceasta circuld si finanteaza tranzactiile

economice.

28



Potrivit relatiei lui Irving Fisher, ecuatia cantitativd a monedei permite masura cererii de moneda din
economie:

MYV =PQ, in care

M = masa monetara

V = viteza de circulatie a monedei; ————"> Vdepinde de volumul
P = nivelul preturilor; tranzactiilor si nivelul masei
Q = volumul bunurilor si serviciilor; monetare

V=FPxQ) /M

Pe baza acestei ecuatii s-au putut realiza analize ale fluctuatiilor stocurilor de moneda, gradul de
activitate al acestuia si variatiilor in timp.

Pentru a cuantifica operatiunile de vanzare-cumpdrare se calculeazd rulajul banesc, respectiv

incasarile si platile realizate Tn decursul unei perioade.

Rulajbanesc ~ R

Relatia vitezei de rotatie: V.= =
" Masa monetara M

m
M,, este calculatd ca medie (trimestriald sau anuala)
Cu cat rulajul banesc este mai mare, cu atat un semn banesc efectueazd mai multe rotatii.

Ca duratd in zile, viteza de rotatie se poate exprima astfel:

d :&:—Mm .Dp
Y R
in care.

Dp = durata perioadei de analiza (90 zile sau 360 zile);
Vr = viteza de rotatie sub forma de coeficient.
De exemplu, cresterea V, de la 1,6 rotatii pe an la 2,56 rotatii antreneaza o diminuare a d, a unei rotatii

in decursul unui an.

\

\
Sda ne reamintim

Masa monetara reprezintad un indicator care desemneaza totalitatea mijloacelor banesti
existente In economia unei {dri la un moment dat, sau ca medie pe o anumita perioada
Din punct de vedere statistic, pentru masurarea masei monetare se recurge la structurarea acesteia,

ceea ce permite calcularea indicatorilor si a agregatelor monetare.
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Delimitarea componentelor monetare din circulatie se realizeaza dupd criterii, utilizate Tn statistica
monetara internationald.
La modul general, se poate aprecia ca:
- agregatul M, regrupeaza toate mijloacele de plata efective si depunerile in conturi curente, deci toate
mijloacele banesti cu circulatie curenta;
- agregatul M, este mai cuprinzator si include in afard de M, ansamblul plasamentelor la termen in
vederea economisirii, posibil a fi transformate in lichiditati, intr-un anumit interval de timp;
- agregatul M; include pe langa M, active cu diferite grade de lichiditate, in structura céarora se afla

certificatele de depozite, bonurile de casa.

2.5. Rezumat

Masa monetard reprezintd un indicator care desemneaza totalitatea
mijloacelor banesti existente Tn economia unei tari la un moment dat, sau ca medie pe o anumita
perioadd . Este un indicator statistic, care se cuantificad pe baza bilantului centralizat al Intregului
sistem bancar dintr-o tard, dupa deducerea operatiilor duble dintre banci.

Astfel, masurarea masei monetare se poate realiza prin urmatoarele doua modalitati:

- prin insumarea cantitatilor de moneda care figureaza in activul participantilor din economie:
Mm = 1A + 2A + 3A + 4A
- prin insumarea datoriilor care figureaza in pasivul bilantului bancilor comerciale si in pasivul
Bancii Centrale: Mm = 1P + 2P + 3P + 4P
Delimitarea componentelor monetare din circulatie se realizeaza dupd urmatoarele criterii, utilizate in

statistica monetara internationald si anume sfera pe care o serveste masa monetard, natura social economica a
detinatorilor de moneda, rotatia si rolul diferitelor componente ale masei monetare, gradul de lichiditate al
diferitelor componente

Daca se utilizeaza criteriul lichiditatii, se poate construi agregatul L, care Inglobeaza toate componentele
precedente, la care se adauga titlurile pe termen mediu si lung, care pot fi transformate mai lent in lichiditati

In cazul Romaniei, analiza masei monetare este realizatd prin utilizarea urmitoarelor agregate: masi
monetara in sensul restrans (M), masa monetara intermediard (M,), masa monetara in sensul larg (M;)

In acest mod, banii reprezinti titluri de creantd ale posesorilor lor asupra bincilor emitente.
Contraposturile sau contrapartidele masei monetare, care figureaza 1n pasivul bilanturilor bancilor emitente
sunt reprezentate de elementele de activ din bilantul acestora.

Masa monetara in circulatie are urmatoarele contrapartide in activul bancii de emisiune:

- metal monetar (aur);
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_valute si titluri exprimate in moneda straind (devize);
_ creditele acordate statului;
- credite acordate bancilor comerciale si altor institutii financiare.
Acoperirea masei monetare se concretizeaza in aceste patru elemente, care permit delimitarea, regruparea in
doua contrapartide esentiale:.contrapartida exterioara si contrapartida credite interne
Potrivit relatiei lui Irving Fisher, ecuatia cantitativd a monedei permite masura cererii de moneda din
economie:
MV =PQ,
Pe baza acestei ecuatii s-au putut realiza analize ale fluctuatiilor stocurilor de moneda, gradul de

activitate al acestuia si variatiilor in timp.

2.6. Test de autoevaluare a cunostintelor

1. Pentru a determina nivelul masei monetare se iau in considerare mijloacele banesti
a. existente in conturile clientilor
b. numerarul in circulatie
c. elementele din pasivul bancilor comerciale

d. elementele din activul bancilor centrale

2. Daca se utilizeaza criteriul lichiditatii, se poate construi agregatul L, care inglobeaza
a. agregatul M, toate mijloacele banesti cu circulatie curentda;
b. agregatul M, este mai cuprinzator §i include in afara de M, ansamblul plasamentelor la termen in
vederea economisirii, posibil a fi transformate in lichiditati, intr-un anumit interval de timp;
c. agregatul M; include pe langa M; active cu diferite grade de lichiditate, in structura carora
se afla certificatele de depozite, bonurile de casa
d. titlurile pe termen mediu si lung, care pot fi transformate mai lent in lichiditati

e. titlurile pe termen scurt, care pot fi transformate mai usor in lichiditati

2.7. Bibliografie recomandata
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/r 3.1. Introducere

—

D

In cadrul acestui capitol sunt prezentate conceptele de credit si dobanda, caracteristicile relatiilor de
credit, dobanda si rata dobanzii precum si forme ale dobanzii si calculul acesteia.
Cursul isi propune insusirea de notiuni cheie: credit, functiile creditului, forme ale creditului,
dobanda, rata reala si rata nominala a dobanzii; cunoasterea si intelegerea mecanismului creditarii si a rolului

elementelor contractului de creditare; stabilirea diferentelor intre formele creditului.

3.2. Obiectivele unititii de invatare 1
/ Prin parcurgerea acestei unitati de studiu studentii vor fi Tn masura sa:.
» Perceperea creditului ca principala categorie valorica specifica economiei banesti

> Intelegerea conceptiilor ce stau la baza definirii continutului creditului
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> Insugirea trasaturilor specifice creditului si definirea functiilor sale
» Cunoasterea formelor si criteriilor dupa care se structureaza creditul
» Asimilarea cunostintelor necesare privind dobanda si formele sale de manifestare

3.3 Durata medie de autoinstruire

Durata medie de parcurgere a iunitatii de Invatare este de aproximativ 2 ore

3..4.1. Creditul si caracteristicile relatiilor de credit
3.4.1.1.Continutul si functiile creditului

Pentru definirea creditului, este necesara prezentarea a trei opinii:
- creditul ca Incredere;
- creditul ca forma a relatiilor de schimb;
- creditul ca expresie a relatiilor de redistribuire.

Creditul ca incredere este o conceptie care plaseaza la baza relatiilor de credit ideea de Tncredere
(cuvintele latine “creditum”, “de credere” care desemneaza increderea In ceva sau cineva), de unde rezulta
caracterul subiectiv al acestora. In practicd, aceasta incredere se concretizeaza in relatiile dintre creditor si
debitor, in sensul ca cel din urma trebuie sa prezinte o anumita bonitate, astfel Tncat sa genereze ncredere
din partea creditorului.

Creditul ca expresie a relatiilor de schimb reprezinta “un acord prin care anumite bunuri, servicii sau
o cantitate de moneda sunt cedate in schimbul unei promisiuni de plata viitoare. (contraargumente: creditul
nu este o forma a schimbului, nici din punct de vedere al scopului si nici al continutului material al valorii).

Creditul ca expresie a relatiilor de redistribuire reprezinta transferul unei parti din produsul social de
la unii din participantii la circuitul economic catre alti participanti la acest circuit.

In esentd, creditul reprezintd schimbul unei valori monetare actuale contra unei valori monetare
viitoare.

Functiile creditului, dupa opiniile care s-au conturat, pot fi grupate astfel:

a) prima grupa de opinii: abordeaza functiile creditului in acelasi mod ca si functiile finantelor,
respectiv functiile de repartitie si control. Relatiile de credit fac parte din relatiile financiare in sens larg;

b) a doua grupa de opinii: considera trei functii caracteristice ale creditului (cele doud precedente)
plus functia de emisiune;

c) a treia grupa analizeaza functiile creditului ca: functie de mobilizare si functie de redistribuire;
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d) a patra grupa de opinii: apreciaza creditul prin aceea ca este Tnsotit permanent de dobanda,

atribuindu-i-se functia de purtator de dobanda.

3.4.1.2. Caracteristicile relatiilor de credit.

Pentru evidentierea functiilor si caracteristicilor creditului, este necesara prezentarea
elementelor incluse in relatiile de credit, astfel:

- participantii la raportul de credit;

- promisiunea de rambursare;

- garantarea creditului;

- scadenta;

- dobéanda (pretul creditului).

¢ Participantii la raportul de credit, creditorul si debitorul, sunt denumiti “subiecte ale raportului de
credit”.Dacd se procedeaza la gruparea in trei categorii principale a creditorilor si debitorilor, se disting:
populatia; statul; agentii economici.

Populatia participa la procesul de creditare in dubli calitate, de creditor si debitor, remarcandu-se
prin rolul important in asigurarea resurselor de creditare.

Participarea statului in calitate de creditor nu poate fi analizata decat in situatia inregistrarii de
excedente bugetare si a disponibilizarii in economie a unor importante sume, dirijate catre sistemul
asigurarilor si protectiei sociale ori catre alte destinatii.

In schimb, calitatea de debitor a statului este bine definitd in toate economiile contemporane, ca
urmare a inregistrarii de deficite bugetare. Nivelul datoriei publice, rezultat al indatorarii interne si externe
a statelor depaseste in unele cazuri nivelul PIB.

Agentii economici detin o importanta pozitie in randul creditorilor, in cazul in care obtin rezultate
activitatilor unitatilor deficitare, fie Tn mod direct, fie prin intermediul bancilor si al altor institutii financiare.

Potentialul de economisire, implicit de creditare al intreprinderilor poate fi evidentiat prin analiza
al altor agenti economici si ca subscriptori la titlurile emise de stat.

¢ Promisiunea de rambursare reprezintd angajamentul debitorului de a rambursa, la scadenta,
valoarea capitalului Tmprumutat, plus dobanda, ca pret al creditului.

Datoritd unei conjuncturi nefavorabile, interne sau externe, debitorul se poate afla in

incapacitate de platd sau poate intarzia plata sumelor ajunse la scadentd. Din acest motiv, este
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necesar ca, la nivelul creditorului, sd se adopte masurile necesare pentru prevenirea si eliminarea
riscului de nerambursare.

Strans legata, si decurgdnd din promisiunea de rambursare apare garantarea creditului.

e Garantarea creditelor. In functie de natura elementelor care constituie obiectul garantiei, se poate

face distinctie intre garantia reala si garantia personala.

Garantia reala are la baza garantarea sau “gajarea” creditului cu valori materiale, prin a céror
valorificare se pot obtine sumele necesare achitarii creditului. O forma distinctd de garantare reala o
constituie ipoteca, actul prin care debitorul acorda creditorului dreptul asupra unui imobil, fard deposedare.
Garantia personald reprezintd angajamentul luat de o terta persoand de a plati suma ajunsa la scadenta, in
cazul incapacitatii de plata a debitorului.

Cea mai frecventd forma de garantare a creditelor o constituie garantarea financiara cu elementele
patrimoniale ale debitorului (active fixe si circulante).

e Scadenta sau termenul de rambursare stabilit in contract este diferit, de la 24 ore (in cazul pietei
interbancare), pand la durate medii si lungi (20 sau 30 ani), in cazul imprumuturilor obligatare, in functie de
particularitétile sectorului de activitate si de nivelul eficientei activitatii beneficiarilor de credite. Creditele
pe termen scurt sunt rambursabile integral la scadenta, in timp ce creditele pe termen mijlociu si lung implica
rambursarea esalonata.

¢ Dobanda reprezinta o caracteristica a creditului si constituie pretul capitalului utilizat sau “chiria”
pe care o pliteste debitorul pentru dreptul care i se acordd, cel de a folosi capitalul imprumutat. In general,
nivelul dobanzii se coreleaza cu rata profitului obtinutd de Intreprinzator.

In functie de inflatie, se utilizeaza, in raporturile de credit, douad tipuri de dobanda: fixa si
variabila.

Dobanda fixd este stabilitd in contractul de credit si este valabild pe intreaga durata a
creditului.

Dobanda sensibila (variabild) se modifica periodic, in functie de presiunile inflationiste si de

evolutia nivelului dobanzii de piata.

3.4.1.3. Formele creditului
Diversitatea formelor sub care se manifesta creditul in economie a impus utilizarea mai multor
criterii semnificative de clasificare, in functie de care se disting urmatoarele:
1. dupa natura economica si participantii la relatia de creditare se remarca:
2. dupa calitatea debitorului se delimiteaza:

3. dupa calitatea debitorului si a creditorului se disting:
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4. dupa scopul acordarii creditului:
5. dupa natura garantiilor:
6. dupa intinderea drepturilor creditorului:
7. dupa modul de stingere a obligatiilor de plata:
8. dupa termenul la care trebuie rambursat creditul:
Indiferent de criteriile de clasificare utilizate, se pot desprinde cateva caracteristici esentiale ale
creditului Tn economia contemporana:
- s-au produs schimbari 1n destinatia creditului, in sensul ca a sporit ponderea celor speculative §i a celor
destinate nevoilor statului;
- se produc modificari frecvente ale nivelului dobanzii, cu scopul de a favoriza sau limita dimensiunile
creditului;
- se remarca sporirea creditului bancar in detrimentul celui comercial;
- prin scontarea efectelor de comert (a cambiilor) se realizeazd impletirea creditului comercial cu cel
bancar.
1. Cea mai importantd clasificare, in functie de natura economicd §i participantii la relatia de
creditare, distinge formele creditului.
A. Creditul comercial se caracterizeaza prin urmatoarele:
- reprezinta creditul pe care si-1 acorda agentii economici la vanzarea marfii sub forma amanarii platilor;
- avantajul acestei forme de credit constd in faptul ca intreprinzatorii isi pot desface productia fard sa
astepte momentul platii. Astfel, se accelereaza circuitul capitalului real;
- orice Intreprinzator va putea vinde marfa pe credit in masura 1n care acesta detine rezerve de capital.
- cei doi participanti la raportul de credit trebuie sa apartina aceluiasi sector de activitate.
Creditul comercial se manifestd sub doua forme: creditul cumpérator si creditul vanzator
Creditul cumparator se manifesta sub forma platilor in avans; aceste credite apar ca o prefinantare de
catre beneficiari a produselor pe care intenfioneaza sa le achizitioneze si sunt frecvente in ramuri precum
agricultura si constructiile de locuinte.
Creditul vanzator are ca obiect vanzarea marfurilor cu plata amanata.
Factorii care converg la sporirea dimensiunilor creditului comercial decurg din cele trei
componente: traditionald, comerciala si financiara.
Componenta tradifionald reprezinta interesele comune ale participantilor. Se reduc costurile
de depozitare a stocurilor de marfuri si costurile aferente mijloacelor de plata.

Componenta comerciald semnifica utilizarea creditului ca mijloc de promovare a vanzarilor.
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Componenta financiara semnifica punerea la dispozitia clientului, pentru o perioada data, a
unei parti din capital sub forma de marfa, pentru care plata este améanata.

In tarile dezvoltate creditele comerciale reprezinti un instrument de promovare si reducere
a cheltuielilor cu plata dobanzilor. Pe baza creditelor comerciale primite se pot reduce
solicitarile de credite bancare sau se poate amplifica cifra de afaceri.

Creditul comercial antreneaza emisiunea de titluri specifice acestui credit (cambii, bilete la
ordin) ca titluri de creantd, care prezintd avantajul scontirii la banci. In acest mod, creditul
comercial devine credit bancar, iar prin cedarea portofoliului de efecte comerciale de catre o
bancd comerciala, bancii centrale prin rescontare, se antreneazd un mecanism de emisiune de
moneda centrald.

B. Creditul bancar

-participantii la creditul bancar sunt reprezentati de un agent nebancar si o banca.

-creditul bancar prezinta avantajul ca sumele disponibile pot fi orientate catre diferite forme
de activitate economica.

- intre creditul comercial si cel bancar existd o puternicd legaturd, in sensul ca uneori
creditul comercial se poate transforma 1n credit bancar sau acesta poate constitui suport al
acordarii unui credit comercial.

Activitatea de creditare se poate realiza prin folosirea mai multor metode:

- avansuri in cont curent;

- linia de credit simpla;

- linia de credit confirmata;

- linia de credit revolving;

- credite cu destinatie speciala.

C. Creditul de consum reprezintd vanzarea cu plata 1n rate a unor bunuri de consum
personal, de folosintd indelungata si de mare valoare. Intre creditul de consum si creditul
bancar exista stranse legdturi, in sensul unor raporturi de determinare.

Pentru plata in rate, comerciantii recurg la credite bancare iar in conditii de insolvabilitate,
cumparatorul este obligat sa restituie bunurile, iar uneori, n functie de clauzele contractuale, nu

se mai pot recupera nici ratele achitate.
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D. Creditul obligatar constituie o forma a creditului contractat de stat prin lansarea
titlurilor de Tmprumut (obligatiuni, bonuri de tezaur) in scopul acoperirii deficitului bugetar.
In economiile moderne, creditul obligatar se misoari ca pondere a datoriei publice fati de
produsul intern brut. Imprumuturile obligatare se pot diferentia prin caracteristicile acestora,
astfel:
- modalitati de lansare;
- modalitati de rambursare;
- tipuri de obligatiuni.
Din punct de vedere al modalitatilor de lansare se remarca:
- emisiunea de obligatiuni si distribuirea directa de catre organismul emitent;
- emisiunea de obligatiuni §i lansarea prin intermediul unui sindicat sau consortiu format
din banci comerciale si institutii financiare.
Ca modalitati de rambursare se pot distinge:
- rambursarea prin anuitdfi constante;
- rambursarea prin amortismente constante (serii egale);
- rambursarea la sfarsitul perioadei;
- rambursarea prin tragere la sorti.
Ca tipologie a obligatiunilor se remarca:
- obligatiuni cu venit fix;
- obligatiuni indexabile;
- obligatiuni cu ratd variabila a dobanzii;
- obligatiuni convertibile in actiuni;

- obligatiuni cu cupon reinvestit.

Principala forma de existenta a creditului obligatar o reprezinta creditul public. Rambursarea se face din
fonduri speciale de amortisment al datoriei publice, din surse bugetare curente sau din excedente bugetare.
Alte forme prefera emisiunea de obligatiuni ca forma de mobilizare a capitalurilor pe termen lung,

obligatiunile respective fiind denumite obligatiuni corporative.

E. Creditul ipotecar reprezintd un credit garantat cu proprietdfi imobiliare sub forma cladirilor
sau de natura terenurilor i cunoaste mai multe forme :

- credit ipotecar cu dobanda variabila;
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credit ipotecar cu rambursare progresivd (cu reduceri ale anuitatilor, mai mari la Tnceputul
perioadei de rambursare);
credit ipotecar inversat, purtator de anuitdti prin care se valorifica atat capitalul investit si se

beneficiaza de dreptul de proprietate si de uzufruct.

Importanta creditului ipotecar provine din aceea cd permite mobilizarea capitalurilor disponibile pe

termen lung.Prin intermediul titlurilor de ipoteca sunt finantate aproximativ 60% din locuintele familiilor. in

calitate de participanti, pe aceastd piatd apar societdtile de asigurdri, bancile comerciale, bancile mutuale,

ceea ce dovedeste un interes sporit al investitiilor, ca urmare a importantei pe care o acorda autoritatile

acestui tip de credite.

3.4.2. Dobanda si rata dobanzii
3.4.2.1. Formele dobdnzii

Dobanda reprezintd o formd de remunerare a creditului de cdtre debitor pentru folosirea

capitalului imprumutat. Dobanda poate fi privitd ca “pret” al capitalului Tmprumutat si poate fi

analizata atat ca marime absoluta cat si in marime relativa.

Asupra dobanzii si rolului acesteia s-au formulat mai multe acceptiuni:

Conceptul clasic (David Ricardo, Alfred Marshall) abordeaza dobanda ca fiind reglementata de
rata profitului ce se poate obtine prin folosirea capitalului sau ca pret care trebuie plitit pentru
folosirea capitalului, pret stabilit ca echilibru intre cererea globald de capital si stocul de capital
oferit pe piata.

Conceptul neoclasic (Irving Fischer) defineste dobanda ce reprezentdnd pretul banilor in
momentul actual exprimat 1n banii de méine.

Conceptul Keynesist defineste dobanda ca recompensd pentru renuntarea la lichiditdti pe o

anumita perioada de timp.

Exista mai multe criterii in functie de care se face analiza tipurilor de dobéanzi:

A. Din punct de vedere al bancii, se disting:

banesti ale celor care si-au constituit depozite bancare.

Factorii care influenteaza nivelul acestor dobanzi sunt:

rata inflatiei;

rata de refinantare ( taxa oficiala a scontului);

ratele dobanzilor practicate de celelalte banci comerciale.

b) Dobanda perceputa : exprima dobanda incasatd de banci de la clientii care beneficiaza de

creditele acordate.
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Factorii de influenta asupra nivelului acestei dobanzi sunt:

e erodarea monetara;

¢ nivelul cheltuielilor cu operatiunile bancare;

e gradul de risc;

e profitul bancar;

e rezerva minima obligatorie.

B. Din punct de vedere al nivelului la care se practicd dobanda se disting:

a) taxa oficiala a scontului ( tos );

b) taxa privata a scontului ( tps );

¢) dobanda practicata intre intreprinzatori;

d) dobanda practicatd pentru titluri guvernamentale si alte efecte de comerf emise de societati
comerciale.

Scontarea reprezintd o operatie activa a bancilor comerciale, prin care Intreprinzatorul
cedeaza bancii portofoliul de efecte comerciale, in schimbul unei sume de bani, reprezentand
valoarea nominalad a cambiilor, diminuata cu un nivel al dobanzii, numit scont.

Ca forma a dobanzii sontul reprezinta dobanda aferenta cambiilor prezentate spre scontaresi
si al carei nivel de depinde de valoarea nominala a titlurilor, numarul de zile ramase pana la
scadenta si rata oficiala a scontului.

a) Taxa oficiald a scontului (tos) este acel nivel al dobénzii la care banca centrald sconteaza
cambiile prezentate de bancile comerciale si acordd Tmprumuturi celorlalte banci (dobanda de refinantare).
Prin manevrarea taxei oficiale a scontului (tos) banca centrald poate actiona asupra volumului creditelor in
economie, asupra balantei de plati externe, asupra atragerii de capitaluri straine.

b) Taxa privatd a scontului (tps) este dobanda la care bancile comerciale sconteazd cambiile
prezentate de intreprinzatori, si la care se acorda credite acestora.

In conditii normale, rata dobanzii perceputi de banca centrali (tos) este mai mici decit rata
dobanzii incasate de bancile comerciale (tps).

c) Dobanda practicata intre Tntreprinzatori se referd la dobanda practicata la vanzarea
marfurilor pe datorie n cadrul creditului comercial.

Alte forme ale dobanzii in functie de nivelul la care se practica in:

¢ dobanda la creditul de licitatie, care se determind in cadrul sedintelor de licitatie, saptdmanal,

ca urmare a cererii si ofertei de capital. Stabilirea nivelului minim de pornire a licitatiei revine bancii
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centrale. Factorii care influenteaza aceasta dobanda sunt: suma obtinutd sub forma de credit si termenul de
rambursare;

e dobanda la creditul lombard este dobanda aferentd creditelor acordate de banca centrald
bancilor comerciale sub formd de refinantare. Se stabileste zilnic la nivelul bancii centrale, poate fi
modificata fara preaviz si se plateste lunar, in ultima zi a lunii pentru toate creditele aferente lunii respective.

¢ Dobanda la rezervele minime obligatorie are un nivel foarte scazut comparativ cu rata
dobanzii pe piatd si Tmbraca atat forma dobanzii bonificate cat si a unei dobanzi penalizatoare pentru
neindeplinirea rezervelor minime obligatorii.

C. Din punct de vedere al relatiei existente Intre rata dobanzii si rata inflatiei, se realizeaza distinctia
intre dobanda nominald si dobanda reala.

Rata reala a dobanzii, cea care exprima cresterea puterii de cumparare actuale se obtine

dupad ajustarea ratei nominale prin inflatie (,,efectul Fischer”).

Rur = [(1+Rg) / (14Ry¢ ) -1]%100
in care :

I, -rata reala
I, =rata nominala a dobanzii
I = Tata inflatiei
Se considera plasament optim de capital pentru tara unde Ry, > 0.

Astfel, pentru un credit de 100.000 u.m., la o rata nominala a dobanzii de 15%, in conditiile unei rate anuale
ainflatiei de 10%, atunci nivelul dobanzii reale va fi de 4545,5 u.m.
Ry = (1,15 /1,10 -1)*100=4,54%.
Dobanda reala este influentata de: presiunea fiscald in economie, deficitul bugetar, cursul de
schimb, balanta comerciala si de plati.

Dobanzile reale pozitive sunt rezultatul practicarii unor dobanzi inalte (credite scumpe si
investitii nerentabile ).

Dobanda real negativa se manifesta atunci cand rata nominala a dobanzii nu acopera rata
inflatiei (ii avantajeazd pe debitori si conduce la scdderea increderii populatiei in moneda
nationald).

D. Din punct de vedere al perioadei t pe care se acorda creditul si al capitalizarii dobanzii se poate

face distinctia intre dobanda simpla si dobanda compusa (subcapitolul ,,Calculul dobanzii”).

3.4.2.2. Fundamentarea ratei dobanzii
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Rata dobanzii reprezintd una dintre cele mai “monitorizate” variabile din economie, Intrucat
modificarile nivelului acesteia afecteaza direct activitatea zilnica si are importante consecinte asupra cresterii

economice.
Valoarea prezentd, produsul la maturitate, rata reala si rata nominala a dobdanzii
¢ Conceptul “Valoare prezentd”

Daca mobilizarea fondurilor disponibile din economie, de la unitatile excedentare catre
cele deficitare, este posibil a se realiza pe calea imprumuturilor bancare sau pe calea emisiunilor
de obligatiuni, este important din punct de vedere al ratei dobédnzii a se cunoaste care dintre
aceste instrumente genereaza investitorului cel mai mare venit. In acest scop se utilizeazi si se

calculeaza valoarea prezenta.

Valoarea primita la sfarsitul perioadein
(1+1d)"

Acest concept de valoare prezenta permite determinarea valorii prezente a tuturor celorlalte

Valoarea prezenta a unei unitatii monetare =

instrumente ale pietei financiare (obligatiuni).

La modul general pentru orice obligatiune, ecuatia valorii prezente actuale este data de relatia:

D, , D, D \Y%

n n

= +...+
“ 1+rd  (14rd)’ (1+rd)"  (1+rd)"

D, ... D, = veniturile din dobanzile anuale
V., = valoare nominala; V, = valoare actuala
Astefel,valoarea actuald a unor bonuri de tezaur in valoarea nominala de 100 u.m. daca randamentul

nominal este de 3%, rata dobanzii de emisiune de 5% si termenul de 3 ani va fi de:

V., =3/1.05 +3/(1.05)* +3/(1.05)* + 100/(1.05)’

in aceasta ecuatie, daca se considera cunoscute marimile urmatoare: veniturile din dobanzile anuale
(pret curent de achizitie), valoarea nominald, durata de timp pana la scadentd, pretul sau valoarea actuala a

obligatiunii, este posibil a se determina rata dobanzii rd, cunoscuta sub denumirea de “produs la maturitate”.

3.4.2.3. Calculul dobédnzii

Determinarea dobanzii prezinta deosebita importanta Tn activitatea practicd de creditate. Metodele
frecvent Intlnite in calcularea dobanzii sunt:

a) pentru creditele bancare acordate si depozitele constituite;

b) pentru scontarea si rescontarea efectelor de comert;

¢) pentru conturile curente.
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a) Pentru creditele acordate si depozitele constituite se calculeazd dobanda simpld sau dobdnda
compusa.
Dobanda simpla se calculeaza in cazul in care perioada analizata este mai mica de un an, iar dobanda

nu este capitalizata.
D C-n, 1,
Relatia de calcul: - 360-100

unde:
D = dobanda (in suma absoluta);
C = capitalul Tmprumutat sau valoarea depozitului;
n, = numarul de zile pentru care se realizeaza creditarea;
rq = rata nominala a dobanzii, exprimata procentual.
Dobanda compusa se practica cand perioada de creditare sau de depunere este mai mare de un an, iar

dobanda este reinvestita la fiecare scadenta
— daca perioada respectiva este exprimata 1n ani intregi, atunci dobanda se calculeaza astfel:
D=Ci-C;=C(1 +19)" -G
in care:
C; = capital fructificat - valorificat;
(1 +19" = coeficient de fructificare - valorificare
C; = capital initial.
— daca perioada este exprimata Intr-un numar intreg de ani §i in fractiuni, atunci calculul dobanzii

se realizeaza astfel:

n -r
D=C;-C, =C,(I1+r)"| 1+—=—|-C,
360-100
b) Pentru scontarea si rescontarea efectelor de comert
V. n, -t
Dobanda, care poartd denumirea de scont se calculeaza dupa urmatoarea relatie: S= m

in care: S = scontul;
V, = valoarea nominala a titlului de credit;
n, = numarul de zile pana la scadenta;
1, = procentul ratei dobanzii sau taxa scontului.
Ex: Un titlu cu o V,, de 1000u.m este vandut cu 800 u m., inseamna ca se practica un scont de
200u.m.
Intre scont si randament nu exiata nici o diferenta; diferenta este data de punctul de vedere al celui

care calculeaza dobanda si anume debitorul (ex. statul) va face calculul pornind de la V,, de 1000 u.m. iar

creditorul —investitorul- va calcula randamentul tinand cont de valoarea investita si anume 800u.m.
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In practica bancara relatia de calcul pentru scont este urmatoarea:

g — humere de dobanzi
divizor fix

1n care: numarul de dobanzi =V, x n,
. ) 360-100
divizorfix =—

I

S

Exemplul

Un ntreprinzator care a vandut prin credit comercial marfurile sale, prezinta spre scontare, la banca
comerciald X urmdtoarele efecte comerciale:
- o cambie, cu valoare nominald 500000 u.m. cu o durata pana la scadenta de 175 zile;
- o cambie cu valoare nominald de 2.400.000 u.m., cu o durata pana la scadenta de 60 zile.

Rata privatd a scontului, practicatd de banca X este 20%.

In aceste conditii, detinatorul titlurilor va primi, pentru fiecare din cele doua titluri, urmatoarea
suma:
~500000-175-20
~360-100
valoarea primitd de detinatori — V, — S; = 500000 — 48611 = 451389 u.m.
~ 2400000 - 60 - 20
~360-100
valoarea primita de detinatori — V, — S; = 2400000 — 80000 = 2320000 u.m.

=48611

titlul 1 S,

= 80000

titlul 2 2

Nivelul scontului, pentru scontarea celor doua titluri, care reprezintd dobanda curenta a bancii este S

=48611 + 80000 = 128611 u.m.

c) Pentru dobanzile aferente conturilor curente se practicdA urmatoarele metode de calcul al
dobanzilor la conturile curente:

- metoda directa;

- metoda indirecta;

- metoda Tn scard sau hamburgheza.

In general, conturile curente prezintd solduri creditoare, dar pot exista si situatii in care clientii pot

Metoda directd presupune parcurgerea urmatoarelor etape:

- separarea operatiunilor creditoare si debitoare;
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- stabilirea numerelor de dobanzi, creditoare sau debitoare, prin ponderarea sumei fiecarei
operatiuni cu un numdr de zile calculat din momentul efectudrii operatiei pana la sfarsitul
perioadei (numita epocd);

- insumarea numerelor de dobanda debitoare pe de o parte, si a celor creditoare pe de altd parte;

- calcularea dobanzii aferente prin impartirea soldului numerelor la divizorul fix;

- stabilirea soldului contului curent la sfarsitul perioadei si influentarea acestuia cu nivelul
dobanzii calculate.

Metoda indirectd, mai rar practicata de banca.

Metoda hamburgheza se concretizeaza 1n parcurgerea urmatoarelor etape:

- 1inscrierea operatiunilor n ordine cronologica si stabilirea soldului contului curent dupa fiecare
operatie;

- calcularea numerelor de dobanzi prin ponderarea soldului contului curent la fiecare moment cu
nr. zile in care acesta s-a mentinut nemodificat;

- stabilirea sumei soldului numerelor de dobanzi si calcularea dobanzii prin raportarea soldului la
divizorul fix;

- influentarea soldului contului curent cu nivelul dobanzii calculate (bonificatd sau perceputd) si
stabilirea soldului final al contului curent.

Exemplul

Banca “A” efectueaza urmatoarele incasari si plati in contul curent al clientului sdu deschis la 1

februarie si cu scadenta la 30 iunie (epocd).

- 5 februarie — alimentarea contului cu suma de 45.000 u.m.

- 20 martie - plata unei facturi in suma de 65.000 u.m.

- 15 aprilie — plata unor sume in contul administratiei publice locale, in suma de 50.000 u.m.

- 10 mai — incasarea sumei de 180.000 u.m. in favoarea clientului

- 25 mai — incasarea unei sume reprezentand recuperarea unor creante in valoare de 60.000 u.m.

- 15 iunie — efectuarea unei plati in suma de 30.000 u.m.

- 28 iunie — virarea din cont a sumei de 15.000 u.m.

Banca A practica o dobanda creditoare de 12% anual si o dobanda debitoare de 14 %.

Prin aplicarea metodei directe, este necesar a se parcurge urmatoarele etape pentru determinarea
dobanzii in mod curent.
1) Separarea operatiilor si stabilirea numerelor debitoare sau creditoare.

Operatii creditoare

Data Suma Nr. zile pana la 30 iunie Nr. creditoare
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5.02 45.000 (24+31430+31+30) zile 45.000x146 zile = 6.570.000

10.05 180.000 21+30 180.000x51=9.180.000
25.05 60.000 6+30 60.000x36=2.160.000
Sume C 285.000 Total numere 17.910.000

Operatii debitoare

Data Suma Nr. zile pana la 30 iunie Nr. debitoare

20.03 65.000 (11+30+31+30) 65.000 x 102 zile= 6.630.000
15.04 50.000 (15+31+30) 50.000 x 76 zile= 3.800.000
15.06 30.000 15 30.000x15 zile=450.000
28.06 15.000 2 15.000x2 zile =30.000

Sume D 160.000 Total numere 10.910.000

2) Soldul sumelor este creditor:
285.000 — 160.000 = 125.000

3) Calculul dobanzii se realizeaza dupa relatia:

Dobanda = S214numere. Divizorfix = 00100

divizor fix rata dobanzii

. 17910000
Dobanda creditoare = 360.100 5970 u.m.
12
) 10910000
Dobanda debitoare = 360.100 424277 u.m.
14

4) La data de 30 iunie, soldul contului va fi:
(285.000 — 160.000) + (5.970 — 4.242,7) = 126.727,3 u.m.

Prin aplicarea metodei hamburgheze (in scard) se parcurg urmatoarele etape:

Nr. Data Suma Nr. zile pana la operatiunea Numere de dobanzi
urmatoare

1. 5.02 45.000 C (24 + 20) zile 1.980.000 C

2. 20.03 65.000 D

Sold ct curent 20.000 D (11 + 15) 520.000 D

3. 1504 [50.000D |
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Sold ct curent 70.000 D (15+10) 1.750.000 D

4. 10.05 [ 180.000C |

Sold ct curent 110.000C (15 +25) 1.650.000 C

5. 25.05 60.000 C

Sold ct.curent 170.000C (6 +15) 3.570.000 C

6. 15.06 30.000 D

Sold ct.curent 140.000 C (13) 1.820.000 C
7. 28.06 15.000 D

Sold ct. 125.000 C 2) 250.000 C
Curent

Soldul 125.000 C Sold numere 7.000.000 C
sumelor

Soldul numerelor fiind creditor, se va calcula dobanda creditoare.
7000000
©~ 360100
12
La inchiderea contului, soldul creditor este dat de suma:

125.000 + 2.333,33 = 127.33,33 u.m

=2333,33u.m.

Sd ne reamintim

Creditul reprezintd schimbul unei valori monetare actuale contra unei valori monetare viitoare.
Evidentierea functiilor si caracteristicilor creditului, este necesard pentru prezentarea elementelor
incluse in relatiile de credit

Diversitatea formelor sub care se manifesta creditul n economie a impus utilizarea mai multor
criterii semnificative de clasificare.

Dobanda reprezinta o forma de remunerare a creditului de catre debitor pentru folosirea

capitalului Tmprumutat. Dobanda poate fi privitd ca “pret” al capitalului Tmprumutat si poate fi

analizata atit ca marime absoluta cat si in marime relativa.
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3.5. Rezumat

Pentru definirea creditului, este necesard prezentarea a trei opinii: creditul ca incredere;
creditul ca forma a relatiilor de schimb si creditul ca expresie a relatiilor de redistribuire
Functiile creditului, dupa opiniile care s-au conturat, pot fi grupate astfel:
a) abordarea functiile creditului in acelasi mod ca si functiile finantelor, respectiv functiile de
repartitie si control. Relatiile de credit fac parte din relatiile financiare 1n sens larg;
b) considerarea celor trei functii caracteristice ale creditului (cele doud precedente) plus functia de
emisiune;
¢) analiza functiile creditului ca: functie de mobilizare si functie de redistribuire;
d) aprecierea creditul prin aceea ca este insotit permanent de dobanda, atribuindu-i-se functia de
purtitor de dobanda.
Pentru evidentierea functiilor si caracteristicilor creditului, este necesara prezentarea
elementelor incluse in relatiile de credit, astfel:
- participantii la raportul de credit;
- promisiunea de rambursare;
- garantarea creditului;
- scadenta;
- dobanda (pretul creditului).
Diversitatea formelor sub care se manifesta creditul in economie a impus utilizarea mai multor
criterii semnificative de clasificare, in functie de care se disting urmatoarele:
1. dupa natura economica si participantii la relatia de creditare se remarca:
dupa calitatea debitorului se delimiteaza:
dupa calitatea debitorului si a creditorului se disting:
dupa scopul acordarii creditului:
dupa natura garantiilor:
dupa intinderea drepturilor creditorului:

dupa modul de stingere a obligatiilor de plata:

® Nk WD

dupa termenul la care trebuie rambursat creditul
Dobanda reprezintd o formd de remunerare a creditului de catre debitor pentru folosirea
capitalului imprumutat. Dobanda poate fi privitd ca “pret” al capitalului Tmprumutat si poate fi

analizata atat ca marime absoluta cat si in marime relativa.
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Existd mai multe criterii In functie de care se face analiza tipurilor de dobanzi:
a. din punct de vedere al bancii,
b. din punct de vedere al nivelului la care se practica dobanda
c. din punct de vedere al relatiei existente intre rata dobanzii si rata inflatiei
d. din punct de vedere al perioadei t pe care se acorda creditul si al capitalizarii dobanzii

Rata dobanzii reprezintd una dintre cele mai “monitorizate” variabile din economie, Intrucat
modificarile nivelului acesteia afecteaza direct activitatea zilnica si are importante consecinfe asupra cresterii
economice.
Conceptul “Valoare prezentd” -dacd mobilizarea fondurilor disponibile din economie, de la unitétile
excedentare catre cele deficitare, este posibil a se realiza pe calea Tmprumuturilor bancare sau pe calea
emisiunilor de obligatiuni, este important din punct de vedere al ratei dobanzii a se cunoaste care dintre
aceste instrumente genereaza investitorului cel mai mare venit. In acest scop se utilizeaza si se calculeaza
valoarea prezenta.

Acest concept de valoare prezenta permite determinarea valorii prezente a tuturor celorlalte
instrumente ale pietei financiare (obligatiuni).

La modul general pentru orice obligatiune, ecuatia valorii prezente actuale este data de relatia:

D, , D, D \Y%

n n

= +...+
“ 1+rd  (14rd)’ (1+rd)"  (1+rd)"

D, ... D, = veniturile din dobanzile anuale

V., = valoare nominala; V, = valoare actuala
In aceasta ecuatie, daca se considera cunoscute marimile urmatoare: veniturile din dobanzile
anuale (pret curent de achizitie), valoarea nominald, durata de timp pana la scadentd, pretul sau
valoarea actuala a obligatiunii, este posibil a se determina rata dobanzii rd, cunoscutd sub
denumirea de “produs la maturitate”.
Calculul dobanzii. Determinarea dobanzii prezintd deosebita importanta in activitatea practica de
creditate. Metodele frecvent intalnite Tn calcularea dobanzii sunt:
a.pentru creditele bancare acordate si depozitele constituite;
b.pentru scontarea si rescontarea efectelor de comert;
c.pentru conturile curente.
d.pentru dobanzile aferente conturilor curente se practicd urmatoarele metode de calcul a dobanzilor la
conturile curente:
- metoda directa;

- metoda indirecta;
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- metoda in scard sau hamburgheza.

3.6. Test de autoevaluare a cunostintelor

1. Pentru definirea creditului, este necesara prezentarea a trei opinii:
a. creditul ca incredere;
b. creditul ca forma a relatiilor de schimb;
c. creditul ca expresie a relatiilor de redistribuire.

Alegeti varianta incorecta

2. Pentru dobanzile aferente conturilor curente se practica urmatoarele metode de calcul al dobanzilor
la conturile curente:
a. metoda directa;
b. metoda indirecta;
c. metoda in scard sau hamburgheza
— metoda in olandeza

Alegeti varianta incorecta
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_/f 4.1. Introducere

D

In cadrul acestui capitol sunt prezentate notiuni generale referitoare la sistemul monetar-definire,
continut, rol, clasificare-, reglementarea emisiunii de moneda, convertibilitatea monetara si cursul de
schimb.

Cursul isi propune cunoasterea elementelor componente ale unui sistem monetar; intelegerea rolului
aurului monetar in evolutia sistemelor monetare; insusirea caracteristicilor sistemelor monetare actuale si a

rolului etalonului putere de cumparare in cadrul acestora.

4.2. Obiectivele unitatii de invatare 4

(In parcurgerea acestei unitafi de studiu studentii vor fi in masura sa:
» cunoasterea elementelor componente ale unui sistem monetar;
» intelegerea rolului aurului monetar in evolutia sistemelor monetare;

» intelegerea caracteristicilor sistemelor monetare actuale si a rolului etalonului putere de
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cumparare in cadrul acestora;

» insugirea aspectelor esentiale referitoare la emisiunea diferitelor tipuri de moneda;

» cunoasterea formelor convertibilitatii monetare si a mecanismului cursului de schimb
precum si a perspectivelor Romaniei 1n acest domeniu;

» dobandirea de informatii cu privire la principalele momente in evolutia sistemului
monetar national al Romaniei;

» realizarea de aplicatii practice cu privire la cursul real, indicele puterii de cumparare,

multiplicatorul creditului.

4.3 Durata medie de autoinstruire

Durata medie de parcurgere a acstei unitati de invdtare este de aproximativ 2 ore

4.4. Continut

4.4.1. Abordare conceptuald si elemente componente.
In literatura de specialitate, sistemul monetar este definit ca un anumit mod de organizare si
reglementare a circulatiei monetare dintr-o tara, pe baza unor legi speciale ale statului respectiv.

Cu aceeasi semnificatie este utilizatd definitia datd de academicianul Costin Kiritescu, dupa care
sistemul monetar national reprezintd “ansamblul normelor legale si al institutiilor care reglementeaza,
organizeaza si supravegheaza relatiile banesti dintr-un stat”.

O data cu formarea statelor, acestea si-au asumat roluri monetare, respectiv rolul de a crea moneda, de
a defini unitatea monetara si de a stabili paritatea metalica. Politica monetara a fiecarui stat, determinata de
conditiile generale de dezvoltare ale acestuia, necesitd existenta unui sistem monetar unic, cu scopul de a
asigura stabilitatea si elasticitatea sistemelor monetare.

Elementele unui sistem monetar rezulta din reglementarile monetare ale statului respectiv, din modul
de organizare al circulatiei monetare si trebuie sa raspundad urmatoarelor probleme:

- baza sistemului monetar;

- circulatia monetar3;

- creatia monetara;

- dimensionarea cantitatii de bani necesara circulatiei;

- organizarea relatiilor monetare ale unei tari cu striinatatea;
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- asigurarea stabilitatii sistemului monetar;

Astfel, la modul general, se considera cd un sistem monetar cuprinde urmatoarele elemente:

a) unitatea monetara;

b) baterea si punerea in circulatie a monedelor cu si fara valoare intrinseca monedei ;

c) reglementate ,emisiunea si punerea in circulatie a bancnotelor;

d) emisiunea si circulatia monedei scripturale.

e) cursul de schimb

Metalul monetar constituie baza sistemului monetar, in sensul cd reprezintd metalul din care
sunt confectionate monedele care circuld in interiorul granitelor unui stat, putand fi reprezentat de
aur, argint sau de ambele metale.

Sistemele monetare bazate pe aceste metale monetare se numesc sisteme metaliste, Tn cadrul carora se
disting:

¢ sisteme monometaliste (bazate pe un singur metal monetar);

¢ sisteme bimetaliste (bazate pe doud metale monetare).

a) Unitatea monetara se caracterizeaza in urmatoarele elemente definitorii:

-valoare paritard;

-paritate monetara.

Valoarea paritara reprezinta cantitatea de metal pretios care se atribuie, prin lege, unei unitati
monetare.

Paritatea monetara reprezinta raportul valoric dintre doud unitati monetare.

b) Baterea si circulatia monedei cuprinde:

¢ baterea monedelor cu valoare intrinseca (confectionate din aur si argint) dupa primul razboi
mondial au fost eliminate complet din utilizérile monetare;

¢ baterea monedelor fard valoare deplind (confectionate din aliaje de metale nepretioase, zinc,
aluminiu).

¢) Emisiunea bancnotelor este reglementata la nivelul fiecarei tari si vizeaza aspecte referitoare la
emisiune si la relatiile dintre banca centrala si bancile comerciale, cu scopul dimensionarii corecte a masei
monetare.

Bancnotele sunt inscrisuri ale bancilor de emisiune si intrunesc anumite caracteristici:

-convertibilitatea in metalul monetar;

-valabilitatea pe intreg teritoriul unei tari;

-moneda reprezentativa (fiduciara).
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Pentru emisiunea si circulatia banilor de hartie, statele au recurs la inlocuirea monedelor cu valoare
integrala si a bancnotelor convertibile cu bani de héartie, neconvertibili, reprezentativi. La baza acestei
inlocuiri a stat ideea egalitatii intre cantitatea de metal pretios si banii de hartie reprezentativi.

d) Emisiunea monedei scripturale

Moneda scripturald sau moneda emisa de banci este constituita din depozitele bancilor comerciale,
respectiv din soldurile creditoare ale agentilor nebancari care sunt transmise de la un agent la altul prin
intermediul cecurilor si al viramentelor. Natura monetara a depozitelor poate fi evidentiata prin realizarea
unei diferentieri ntre urmatoarele tipuri de moneda:

¢ moneda centrala este reprezentatd de moneda emisa de Banca Centrald, si consta in biletele emise si
in soldurile creditoare inscrise la aceastd banca Tn numele bancilor comerciale; este singura moneda legala;

+ moneda emisa de banci, in sens restrans, este reprezentatd de inscrierile In conturile curente ale
bancilor comerciale, reprezintd o forma de moneda reala.

Emisiunea de moneda scripturala poate fi evidentiata pornind de la urmatorul rationament: se
considera o banca ,,A” care detine 500 mil. u.m. de moneda centrald, posibil de rezultat din urmatoarele
situatii:

¢ depuneri realizate 1n conturile bancii de catre populatie si agentii economici;

+ modificari ale nivelului rezervei minime obligatorii 1n sensul diminuarii;

¢ sume exprimate in valutd sau devize, rezultat al operatiunilor de export, al rambursarii unor
imprumuturi acordate sau al dobanzilor incasate in valuta.

Se poate aprecia cd banca dispune de un supliment de moneda centrala pe care nu il va conserva
neproductiv, decat Tntr-o anumita proportie.

Bancile utilizeaza o parte din moneda centrald disponibila pentru acordarea de credite agentilor
economici si populatiei, restul fiind utilizatd pentru constituirea rezervelor obligatorii, ori pentru a face fata
eventualelor solicitérii de rambursare din partea deponentilor.

Daca se admite ca 20% din sumele exprimate Tn moneda centrala sunt conservate iar restul de 80%
sunt disponibile prin acordarea de credite, atunci bilantul se poate prezenta astfel:

Bilan{ banca A

Activ Pasiv

Moneda centrala: 100 mil. Depozite: 500 mil.

Credite acordate: 400 mil.

Datorita actiunii bancii comerciale, o cantitate noud de moneda este creata si Incorporata in economie,

respectiv suma de 400 mil.
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Astfel, in cadrul sistemului bancar apar noi depozite exprimate in moneda centrald, egale cu suma creditelor
acordate de banca initiald, asadar egale cu 400 mil.

Fiecare dintre celelalte banci detinatoare ale unor sume exprimate in moneda centrald, vor actiona in
mod similar bancii initiale.

Rezulta la nivelul Intregului sistem bancar, o multiplicare a nivelului creditelor acordate economiei.

Prin cuantificarea multiplicatorului, care aratd pana la ce nivel sporesc dimensiunile monedei

scripturale, pe baza unui depozit initial, in literatura de specialitate se utilizeaza doua relatii:

1
m=—-D.
a) R

m — reprezintd multiplicatorul creditului;

R — reprezinta proportia rezervei obligatorii;

D; — depozit initial

Acesta relatie evidentiaza faptul cd daca o banca nu ar retine din moneda disponibila rezerva de
lichiditate, atunci marimea multiplicatorului ar tinde catre infinit, Intrucat depozitele constituite sunt acordate

n totalitate sub forma de credit:

D,

"R+N-R-N

R — proportia rezervei obligatorii;

b) m

N — proportia platilor in numerar in totalul masei monetare;

D; — depozit initial.
numerar (N).

Pentru intelegerea aplicabilitatii acestor formule sunt necesare urmatoarele precizari:

¢ bancile al caror volum de credite se majoreaza trebuie sd gaseasca pe piatd Intreprinzatori decisi sa
apeleze la imprumuturi;

¢ bancile care au posibilitatea acorddrii de credite, sa aiba vointa de a profita de aceste circumstante.

¢ multiplicatorul creditului nu permite determinarea nivelului depozitelor care apar, efectiv, in
economie, ci numai la nivelului maxim al acestora, la un moment dat.

Multiplicatorul creditului are valoarea:

1

%

-500mil =2500mil

m=

reprezentand un procent de 15%, atunci nivelul multiplicatorului depozitului initial devine:
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me 500mil _ 500mil —1562.5mil
20% +15% —20%-15% 0,35-0,03

Rezultatul indica o diminuare considerabild a nivelului multiplicatorulu

Fenomenul multiplicarii creditului prezintd anumite limite:

#1n economie se utilizeaza In proportie sporitd moneda sub forma de numerar;

¢ pentru ca bancile sa detind depozite de moneda centrald, generatoare de alte depozite, este necesar
ca acestea sa fie obtinute pe calea refinantarii de la banca central;

¢ acordarea creditelor In economie nu reprezintd un proces desfasurat intdmplator, ci se afla in

permanenta sub controlul autoritatilor monetare, datoritd dezechilibrelor inflationiste care pot fi generate

4.4.2. Evolutiii ale sistemelor monetare nationale

In functie de elementele componente ale sistemelor monetare, s-au putut identifica, de-a lungul
evolutiei lor urmatoarele tipuri:

- sisteme metaliste

- sisteme nemetaliste

4.4.2.1 Sistemele monetare metaliste au la baza metalul monetar, in functie de care se poate realiza
distinctia Intre bimetalism si monometalism.

Bimetalismul - Fundamental pentru functionarea acestui sistem, era baterea monedelor din doud
metale: aur si argint, Intre care exista un raport legal, fix.

In functie de existenta efectiva in circulatie a monedelor din cele doud metale, se poate face distinctie
intre: bimetalism integral si bimetalism partial.

Bimetalismul integral - moneda se putea bate liber, atat n aur cat si in argint, cu un raport legal de
1/15,5.

Bimetalismul partial - monedele erau confectionate numai din aur; moneda se batea in mod nelimitat
din acest metal, iar puterea liberatorie a monedelor era deplina.

Dificultatea esentiala a bimetalismului provenea din faptul ca pe piata liberd nu era obligatorie
respectarea egalitatii 1 gram aur = 15,5 grame argint. Fenomenul este cunoscut sub denumirea de legea lui
Gresham, numele fondatorului Bancii din Londra, lege formulata astfel ,,moneda rea scoate din circulatie
moneda buna”.

Monometalismul - Rolul de metal monetar (etalon monetar) este Indeplinit fie de aur, fie de argint.

Indiferent de formele pe care le-a cunoscut, monometalismul aur a prezentat o serie de inconveniente:
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-cantitatea de aur disponibil are caracter limitat, comparativ cu necesitatile de moneda ale economiei.
Utilizarea aurului in calitate de marfa antreneaza efecte asupra nivelului rezervelor si conduce la scaderea
continua a pretului acesteia.

-cresterea valorii monedei, care se traduce prin scaderea preturilor, modifica echilibrul din economie
(scaderea preturilor determind sporirea puterii de cumparare);

-monometalismul bazat pe aur nu este apt de a garanta stabilitatea monetara, datorita faptului ca
antreneaza o scadere a preturilor, care perturba activitatea economica.

Sistemele monetare bazate pe aur au cunoscut urmatoarele forme:

-sisteme monetare cu etalon aur — moneda (Gold specie standard);

-sisteme monetare cu etalon aur — argint (Gold bullion standard);

-sisteme monetare cu acoperire mixta (aur si devize) denumite gold exchange standard.

Caracteristicile acestor forme ale monometalismului aur sunt:

a) Sisteme bazate pe etalonul aur — moneda se diferentiaza de celelalte sisteme prin urmatoarele
aspecte:

-reprezintd forma clasica a etalonului aur;

-aurul circula liber 1n interiorul tarii sub forma de monede precum si 1n relatiile cu alte state;

-baterea monedelor de aur, In cadrul acestui sistem, era nelimitata;

-in circulatie existau bancnote liber convertibile Tn aur, la pretul stabilit de catre stat;

-masa monetara se adapta la necesitatile economiei prin baterea monedelor de aur si tezaurizarea lor.

b) Sisteme bazate pe etalonul aur — lingouri se caracterizeaza:

-in circulatie se aflau bancnote convertibile 1n lingouri;

-convertibilitatea era limitata;

-aurul era folosit n relatiile de platd internationale;

-bancile de emisiune au inceput sa detina cantitafi importante de aur monetar;

-rolul bancilor centrale consta in interventiilor prin care se urmarea echilibrarea masei monetare, n
functie de variatia stocului de aur;

-bancnotele convertibile aveau acoperire in aur monetar, numai in proportie de 30% - 40%.

¢) Sisteme bazate pe etalonul aur devize

Caracteristica acestor sisteme monetare a fost ca moneda aflata 1n circulatie sa fie garantata atat cu
metal pretios (aur) cit si cu titluri de creanta exprimate Tn moneda straind, numite devize.

-unitatea monetara a fiecarei tari era definitd printr-o anumita cantitate de aur, sau printr-o valuta;

-In circulatie existau numai bancnote convertibile in devize, care erau, ulterior, convertibile in aur;
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-0 astfel de organizare a generat o stare de dependentd a sistemelor din tarile mai putin dezvoltate fata
de cele dezvoltate, prin faptul cd acoperirea in aur a monedei unei tari reprezenta si acoperirea in aur a
valutei altei tari;

-institutionalizarea acestui etalon monetar s-a realizat in cadrul Conferintei Monetare si Financiare
Internationale de la Bretton Woods, din 1944, ocazie cu care s-au pus bazele Sistemului Monetar
International.

Dintre principiile care au stat la baza SMI, retin urmatoarele aspecte, strict legate de functionarea
etalonului aur — devize:

-convertibilitatea diferitelor valute 1n dolari si a acestora in aur;

-intre valutele diferitelor tari este admisa o oscilatie de maxim +1% fata de paritatea oficiala.

Sistemul monetar bazat pe etalonul aur — devize a functionat, potrivit principiilor stabilite, pana la
aparitia fenomenelor de crizd ale dolarului (care se depreciaza puternic in raport cu aurul) cu incepere din
anul 1960. Evenimentele monetare petrecute in anii ‘70, referitoare la renuntarea la convertibilitatea
dolarului in aur, la largirea marjelor de fluctuare intre monede (+2,25%) si ulterior, renuntarea la cursurile
fixe, au condus la renuntarea organizarii monetare pe baza etalonului aur — devize.

4.4.2.2. Sistemele monetare nemetaliste reprezinta caracteristica elimindrii aurului din definirea
unitatii monetare, respectiv definirea monedelor se realizeaza fata de valuta altei tari sau fatd de o moneda
cos (DST), dupa cum FMI recomanda tarilor membre si se afld la baza functionarii sistemelor monetare
contemporane.

Definitoriu pentru sistemele monetare actuale este etalonul putere de cumparare.

Manifestarea puterii de cumparare, in calitate de etalon monetar, rezultd din contributia diferitd a
bunurilor si serviciilor din cadrul unei economii nationale sub forma de corespondent al monedelor aflate in
circulatie.

Cuantificarea acestui etalon este posibil de realizat prin determinarea puterii de cumparare a
monedelor, pe baza indicilor de pret si ulterior a cursurilor de schimb intre monedele diferitelor tari.

Sistemele monetare actuale sunt mai complexe decit cele bazate pe etalonul aur si prezintd o mai mare
elasticitate comparativ cu acestea iar folosirea unor cursuri fluctuante reflecta realitatea obiectiva in care se
afla moneda nationala pe pietele valutare.

4.4.2.2.1 Indicele puterii de cumpdrare

Se determina ca raport invers al indicelui prefurilor de consum si permite cuantificarea cantitatii de
bunuri si servicii care pot fi achizitionate cu o unitate monetara. Indicele preturilor de consum reprezinta
valoarea unui cos de bunuri §i servicii specifice populatiei. Indicele reprezinta, potrivit relatiei de calcul,
raportul dintre valoarea ,,cosului” de bunuri si servicii exprimate in preturile anului curent §i valoarea

acelorasi bunuri si servicii din ,,cos” exprimate 1n preturile anului de baza.
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Analiza unei serii de date referitoare la indicii preturilor permite determinarea gradului de apreciere
sau depreciere a monedei, prin stabilirea indicelui puterii de cumpdrare, ca raport invers al indicelui

preturilor.

I

[ =—
pc
IP

Atunci cand indicii preturilor de consum calculati la nivelul unei tari, se compara cu indicii altor tari,
este posibila determinarea paritatii puterii de cumparare, care prezintd deosebita importanta teoretica si
practica, intrucat permite determinarea nivelului orientativ al cursului de schimb dintre monedele tarilor
analizate.

in realitate, Tnsa, nivelul cursului de schimb este influentat de un ansamblu de factori ale caror efecte
sunt complexe si Tn continud interconditionare: politica monetard, balanta de plati, deficitul bugetar, preturile
practicate la export si import ceea ce explica variabilitatea diferitd a cursului de schimb dintre monedele a
doua tari, pe de o parte si cea a nivelului preturilor de consum, pe de alta parte.

4.4.2.2.2 Cursul de schimb al unei monede fatd de alta poate fi interpretat ca putere de cumparare
externd a monedei.

Din punct de vedere al elementelor luate in calcul pentru determinarea cursurilor de schimb, poate fi
stabilita distinctia ntre cursul nominal si cursul real, semnificatia acestora fiind urmatoarea:

-cursul nominal exprima pretul unei monede fata de o altd moneda si are importanta din punct de
vedere monetar, intrucat masoara preturile relative pentru doud monede nationale.

-cursul real exprimd pretul monedelor nationale ca relatie dintre preturile marfurilor comercializate Tn
diferite tari.

Pentru determinarea cursului real al unei monede X fata de o alta moneda Y propunem un exemplu
care evidentiaza:

-produsele comercializate 1n cele doua tari;

-preturile produselor exprimate in moneda fiecareia dintre tari;

-stabilirea unui curs de schimb pentru fiecare produs, ca raport al preturilor din cele doua tari (curs de
revenire);

-determinarea cursului de schimb, ca medie a cursurilor de revenire a produselor comercializate
ponderat cu participarea acestora in totalul tranzactiilor.

Rezultatul exprima pretul monedei X fata de moneda Y, respectiv o unitate monetara din tara X

valoreaza 1,273 unitati monetare din tara Y.

Produse | Pretul |Pretul produselor‘ Curs de ‘Ponderea fiecaruii Medie ponderata
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comercializ  produselor exprimate in revenire = | produs in total
ate exprimate in moneda Y PretX/PretY tranzactii
moneda X
1 1570 1080 1.45 30% 1,45x30%=0,435
2 800 1150 0,69 18% 0,69x18%=0,124
3 320 180 1,77 20% 1,77x20%=0,354
4 690 930 0,74 14% 0,74x14%=0,103
5 1200 760 1,57 10% 1,57x10%=0,157
6 2500 1970 1,26 8% 1,26x8%=0,100
X X X 100% Y =1,273

Sd ne reamintim

Sistemul monetar este definit ca un anumit mod de organizare si reglementare a circulatiei

monetare dintr-o tard, pe baza unor legi speciale ale statului respectiv.

In functie de elementele componente ale sistemelor monetare, s-au putut identifica, de-a lungul
evolutiei lor urmatoarele tipuri:

- sisteme metaliste

- sisteme nemetaliste

4.5. Rezumat

Sistemul monetar national reprezinta “ansamblul normelor legale si al institutiilor care reglementeaza,
organizeaza si supravegheaza relatiile banesti dintr-un stat”.
Elementele unui sistem monetar rezulta din reglementarile monetare ale statului respectiv, din modul
de organizare al circulatiei monetare.
La modul general, se considera ca un sistem monetar cuprinde urméatoarele elemente:
a) unitatea monetara;
b) baterea si punerea in circulatie a monedelor cu si fara valoare intrinseca monedei ;
¢) reglementate ,emisiunea si punerea in circulatie a bancnotelor;
d) emisiunea si circulatia monedei scripturale.
e) cursul de schimb
Moneda scripturald sau moneda emisa de banci este constituitd din depozitele bancilor comerciale,

respectiv din soldurile creditoare ale agentilor nebancari care sunt transmise de la un agent la altul prin
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intermediul cecurilor si al viramentelor. Natura monetard a depozitelor poate fi evidentiata prin realizarea
unei diferentieri Intre urmatoarele tipuri de moneda:

¢ moneda centrala este reprezentatd de moneda emisd de Banca Centrald, si consta in biletele emise si
in soldurile creditoare inscrise la aceastd banca in numele bancilor comerciale; este singura moneda legala;

+ moneda emisa de banci, in sens restrans, este reprezentatd de inscrierile In conturile curente ale
bancilor comerciale, reprezinta o forma de moneda reala.

Se poate aprecia ca banca dispune de un supliment de moneda centrala pe care nu il va conserva
neproductiv, decat intr-o anumita proportie.

Prin cuantificarea multiplicatorului, care aratd pana la ce nivel sporesc dimensiunile monedei

scripturale, pe baza unui depozit initial, in literatura de specialitate se utilizeaza doua relatii:

1
m=—-D.
a) R

Acesta relatie evidentiaza faptul cd daca o banca nu ar retine din moneda disponibila rezerva de
lichiditate, atunci marimea multiplicatorului ar tinde catre infinit, Intruct depozitele constituite sunt acordate

1n totalitate sub forma de credit:

D.

m= :
R+N-R-N

De-a lungul evolutiei sistemelor monetare s-au putut identifica, in functie de elementele lor

b)

componente, urmatoarele tipuri

Sistemele monetare metaliste au la baza metalul monetar, in functie de care se poate realiza distinctia
intre bimetalism §i monometalism.

Bimetalismul - Fundamental pentru functionarea acestui sistem, era baterea monedelor din doua

metale: aur si argint, Tntre care exista un raport legal, fix.

In functie de existenta efectiva in circulatie a monedelor din cele doua metale, se poate face distinctie
intre: bimetalism integral si bimetalism partial.

Monometalismul - Rolul de metal monetar (etalon monetar) este Indeplinit fie de aur, fie de argint.

Sistemele monetare bazate pe aur au cunoscut urmatoarele forme:

-sisteme monetare cu etalon aur — moneda (Gold specie standard);

-sisteme monetare cu etalon aur — argint (Gold bullion standard);

-sisteme monetare cu acoperire mixta (aur si devize) denumite gold exchange standard.

Sistemele monetare nemetaliste reprezinta caracteristica elimindrii aurului din definirea unitatii

monetare, respectiv definirea monedelor se realizeaza fata de valuta altei tari sau fatd de o moneda cos
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(DST), dupa cum FMI recomanda tarilor membre §i se afla la baza functionarii sistemelor monetare
contemporane.

Definitoriu pentru sistemele monetare actuale este etalonul putere de cumparare.

Cuantificarea acestui etalon este posibil de realizat prin determinarea puterii de cumparare a
monedelor, pe baza indicilor de pret si ulterior a cursurilor de schimb Intre monedele diferitelor tari

Cursul de schimb al unei monede fata de alta poate fi interpretat ca putere de cumpdrare externd a

monedei.

4.6. Test de autoevaluare a cunostintelor

1.Unitatea monetara reprezinta un atribut al institutiilor monetare nationale.
Definirea acesteia se poate realiza prin:

a.valoare paritara

b.paritate monetara

c. curs de schimb

d.paritate aur

e.paritate metalica. Alegeti varianta corecta.

2. Monometalismul aur a cunoscut urmatoarele forme:
a.sisteme bazate pe etalonul aur-moneda
b.sisteme bazate pe etalonul aur-lingouri
c.sisteme bazate pe etalonul aur si devize
d.sisteme bazate pe etalonul aur si euro

e. sisteme bazate pe etalonul aur si dolar .Alegeti varianta corecta.

4.7. Bibliografie recomandata

a. Nicolae Dardac si Teodora Barbu, Moneda, ASE, Bucuresti, 2010, Romania
b. Frederic Mishkin, The Economics of Money, Banking and Financial Markets, 2009

c. Paja Mariana, Moneda, Editura Axioma, Bucuresti, 2017, Romania
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Sistemul Monetar International

I B

Cuprinsul unititii de invitare 5

5.1. Introducere

5.2. Obiectivele unitdtii de invatare

5.3. Durata medie de autoinstruire

5.4. Continut

5.4.1. Sistemul Monetar International Abordare conceptuala si evolutii
5.4.2.. Crearea Sistemului Monetar International de la Bretton Woods
5.4.3. Dezechilibrele generate de Sistemul de la Bretton Woods

5.4.4. Moneda DST

5.4.5. Rolul FMI in economia mondiald

5.5. Rezumat

5.6. Test de autoevaluare a cunostintelor

5.7. Bibliografie recomandata

_/r 5.1. Introducere

‘f In cadrul acestui capitol sunt prezentate abordare conceptuala si evolutia SMI de la Bretton
Woods, dezechilibrele SMI, moneda DST, rolul FMI in economia mondiala si institutiile

internationale si rolul lor in cadrul SML

Cursul isi propune insusirea de concepte cheie precum SMI,cursuri fixe ,moneda cos a DST;
cunoasterea modului de aplicare a principiilor care au stat la baza SMI;cunoasterea rolului DST in cadrul

SMI si a modului de determinare a valorii monedei cos.

5.2. Obiectivele unitatii de invatare 5

Prin parcurgerea acestei unitafi de studiu studentii vor fi In masura sa:
> Insusirea conceptului de sistem monetar international, cunoasterea etapelor in
evolutia sa si a particularitatilor sistemului monetar international actual
> Intelegerea unor concepte specifice (paritate monetard, curs valutar, cotarea monedelor,
arbitraj valutar, Drepturi Speciale de Tragere, monede-cos etc.)
» Cunoasterea modului de formare a cursului valutar in decursul timpului, precum si a

factorilor de influenta asupra acestuia
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5.3. Durata medie de autoinstruire

Durata medie de parcurgere a acestei unitati de invatare este de aproximativ 2 ore

5.4. Continut

5.4.1. Sistemul Monetar International Abordare conceptuala si evolufii

Definitiile atribuite Sistemului Moneter International pornesc de la existenta relatiilor
economice intre tari care au monede diferite si de la necesitatea existentei unei piete pe care agentii
economici sa-si poata converti devizele in moneda nationala.
O prima abordare prezinta SMI ca un sistem de plati globale, care cuprinde institutiile financiare,
reteaua informatica globala, conventiile si reglementarile necesare asigurarii unei bune functionari a
comertului international. Altefel spus,SMI reprezinta cadrul institutional in care sunt realizate
platile internationale.miscarile de capital si se determina cursurile de cshimb ale monedelor
nationale.

Sistemul Monetar International poate fi definit ca un ansamblu de reguli, instrumente, organisme $i

piete referitoare la crearea, valorificarea si circulatia monedelor internationale.

Crearea unui sistem monetar international trebuie privita ca expresie a interdependentei economice

dintre statele suverane si nu ca o modalitate de a subordona sistemele monetare nationale.
Etape premergatoare

¢ Prima incercare pe linia cooperarii sistemelor monetare nationale a fost Conventia prin care s-a
creat Uniunea Latina, semnata la 23 decembrie 1865 de Franta, Belgia, Italia si Elvetia.

Scopul acestei uniuni era protejarea etalonului monetar bimetalist (aur si argint), care
reprezenta elementul comun al tarilor semnatare ale conventiei.

¢ O alta incercare de aliniere a sistemelor monetare nationale a reprezentat-o Conferinta
de la Genova, care a avut loc Intre 10 aprilie — 19 mai 1922 si la care au participat 33 de state.
valute in conturile de la bancile din striinatate. In acest scop, se propunea adoptarea etalonului aur

— devize in cadrul sistemelor montare nationale si folosirea unui sistem de clearing international.
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¢ O formd mai concretd de colaborare monetara o reprezintd Blocul aurului. Acesta a fost
creat prin conventia din luna iulie 1933, la Conferinta monetara si economica de la Londra unde
Franta, Belgia, Olanda, Italia, Elvetia si Polonia, care aveau la baza sistemelor lor monetare
etalonul aur, s-au angajat sa men{ina paritatile existente.

¢ Un important pas In directia cooperdrii monetare a fost facut prin Acordul monetar
tripartit, incheiat intre S.U.A., Anglia si Franta. Prin acest acord de la 25 septembrie 1936,
guvernele Statelor Unite si Angliei apreciau reajustrea francului francez, promitand evitarea
greutitilor in calea ajustirii, impiedicarea unor deprecieri competitive. In noiembrie 1936 au aderat
la acord Belgia, Olanda si Elvetia.

¢ Perioada 1971-1997,cunoscuta ca perioada cursurilor de schimb flexibile si caracterizata
prin instabilitate monetara

¢ Perioada 1998 pana in prezent reprezinta o etapa cu profunde bulversari politice,
economice monetare care arata nevoia unei ordini monetare internationale

Rezulta, astfel, cd nici unul din acordurile monetare internationale incheiate n perioada
anilor 30 pana la inceputul celui de-al doilea Razboi Mondial nu au dus la formarea unui sistem
monetar international.

De asemenea, crearea unei zone monetare europene a constituit o noua bulversare a

sistemului monetar international, intrucat noua moneda a intrat in competitie cu dolarul american.

5.4.2.. Crearea Sistemului Monetar International de la Bretton Woods

Intre 1 si 22 julie 1944 are loc la Bretton Woods Conferinta Monetard si Financiard
Internationald a Natiunilor Unite si Asociate. S-a considerat ca “pentru prima oara a fost stabilit un
sistem monetar bazat pe un acord international”.

Baza discutiilor a constituit-o planul White si planul Keynes.

¢ Planul White a fost publicat in aprilie 1943. Planul White exprima preocuparea principald a
Statelor Unite de a restaura libertatea tranzactiilor si platilor internationale, fiind prevazutd instituirea
Fondului de stabilizare, al carui capital era format din subscrierile tarilor membre (30% in aur, iar restul in
moneda nationala ).

¢ Planul Keynes a aparut n forma sa finald, ca document oficial, in aprilie 1943, sub denumirea:

“Propuneri pentru o Uniune de clearing international”.
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Planul Keynes exprima preocuparea de reconstructie a economiilor occidentale, bazata pe
promovarea cresterilor economice §i ocuparea deplind a fortei de munca. Acest plan prevedea crearea

Uniunii de clearing, care se considerd o super-banca centrala, ce trebuie sa emita, in favoarea tarilor membre,

0 moneda scripturald internationald, definita in aur si numitd bancor. Acesta urma sa asigure compensarea

multilaterala a creantelor bancilor centrale.

Pentru promovarea cooperarii internationale in domeniul monetar si financiar, prin acordurile
incheiate la Bretton Woods, au fost infiintate doud institutii interguvernamentale: Fondul Monetar
International si Banca Internationald pentru Reconstructie si Dezvoltare. FMI activeaza in domeniul valutar

si al echilibrului balantei de plati, iar BIRD in domeniul dezvoltarii economice prin investitii.

La baza sistemului creat la Bretton Woods a fost asezat etalonul aur - devize iar in cadrul acestuia
dolarului i-a revenit rolul de etalon si de principald moneda de rezerva si plata. Moneda internationald DST

este emisd de organismul sistemului FML

Acordul semnat in 1944 la Bretton Woods nu stabileste o delimitare precisa intre notiunea de sistem
monetar international si cea de organizatie creata sa serveasca sistemul, Fondul Monetar International.

Principiile sistemului se regasesc in Acordul de creare a Fondului Monetar International.

Statutul Fondului Monetar International contine reglementari cu privire la: stabilitatea cursurilor
diverselor valute legate intre ele printr-un etalon comun; convertibilitatea monetara; libertatea platilor

curente
Principiile care au stat la baza SMI, al carui organism era FMI.

Aplicarea acestor principii in activitatea SMI s-a realizat dupa cum rezultd din urmatoarea

analiza:

A. Cooperarea monetara internafionald

Prin intermediul FMI se urmdrea a se ajunge la armonizarea politicilor monetare cu
obiectivele unei cooperari internationale, in folosul tuturor tarilor membre. Preocuparea principald
era reprezentatd de stabilitatea cursului de schimb, multilateralizarea platilor si eliminarea

restrictiilor valutare.

B. Cresterea echilibrata a comertului international
S-a interpretat ca exprima un obiectiv si nu un principiu al Sistemului Monetar International.

Actiunea FMI s-a limitat la Tnlaturarea restrictiilor valutare.
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C. Dezvoltarea economica a tuturor membrilor

Se sustine ca tendinta tarilor industrializate a fost de a inldtura din preocuparile FMI acest
obiectiv, considerandu-se ca el intra in atributiile BIRD si ca formularea din Acord ar reprezenta
doar exprimarea unei consecinte a cresterii comertului international.

D. Stabilitatea cursului de schimb

Adoptarea acestui principiu ca element de bazd al sistemului monetar international a fixat
optiunea pentru practicarea cursurilor fixe si a etalonului aur — devize. In acest scop, fiecare tara
trebuia sd stabileascd pentru moneda sa, cu acordul FMI, valoarea paritard exprimata 1n aur sau in

dolari SUA.

Fata de paritatea oficiald, cursurile de piata ale monedelor nationale puteau varia in jurul unei marje
de £1%, tarile emitente avand obligatia sa supravegheze strict aceasta evolutie. Daca nu se produceau efecte
asteptate, Tn urma acestor interventii, se recurgea la modificarea valorii paritare, dar numai pentru corectarea

unui dezechilibru fundamental in economia unei tari.

Rigiditatea mentinerii unui raport aur-$, a unor cursuri fixe unice pe baza unei valori paritare in

defavoarea aurului si prin supraevaluarea dolarilor nu contribuie la mentinerea stabilitatii.

Acest principiu a constat si in mentinerea unui raport aur - $, in defavoarea aurului si prin

supraevaluarea dolarilor.

Dupa intelegerea din 1971, FMI a acceptat ca tarile membre sa poatd declara, in loc de valoarea
paritara, un curs central, iar limitele de interventie sa fie de £2,25%. Dolarul a fost devalorizat pentru a doua
oara ( in martie 1973 ) cu incd 10% moment de la care Intregul mecanism de mentinere a cursurilor fixe s-a

prabusit si la o lund dupa aceea, toate monedele fluctuau fie individual, fie in bloc.

E. Multilateralizarea platilor internationale
Acest principiu a fost exprimat in Acord numai sub forma unei sarcini a FMI nefiind
precizate modalitdtile de aplicare a acesteia. S-a considerat cd nu trebuie facut nimic special in acest

scop, multilateralizarea fiind un rezultat automat al inlaturarii restrictiilor.

F. Convertibilitatea monetara
In acceptiunea Acordului, convertibilitatea reprezinta “inlaturarea tuturor restrictiilor la platile

privind tranzactiile curente”.
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Tara care declard moneda sa convertibild se obligd sd cumpere sumele in moneda sa detinute
de o alta tara membra, atunci cand aceasta o cere si arata ca ele au fot obtinute recent sau ca este

necesara convertirea acestora pentru efectuarea unor plati la tranzactiile curente.

Functionarea convertibilitatii a vizat doud aspecte distincte:

° Primul se refera la convertibilitatea dolarului, in calitatea sa de etalon, moneda de rezerva si de
plata in cadrul sistemului;

e Al doilea ar avea in vedere convertibilitatea monedelor nationale ale celorlalte tari, membre ale
FMI.

Dolarul american a fost singura moneda convertibild in aur.

In acceptiunea FMI din notiunea de convertibilitate dispare referirea la aur si un element de baza al

convertibilitatii — cursul fix.

G. Lichiditatea
Crearea Fondului Monetar International, ca institutie financiara, avea i scopul asigurarii
unui “rezervor” din care “la nevoie, tarile membre sa poatad obtine un sprijin temporar, pentru a face

fata deficitului balantei de plati curente”.

Autoritétile monetare ale tarilor membre la FMI aveau obligatia de a-si constitui rezerve monetare,

corespunzdtoare nevoilor generate de doud operatiuni:

e Convertirea sumelor solicitate;

¢ Interventiile pe piatd ale autoritdtilor monetare in scopul mentinerii stabilitatii cursurilor de
schimb.

In rezervele monetare, alaturi de aur si titluri emise pe pietele financiar monetare nationale,
este introdusa si valuta, care patrunde in economia unei tari prin intermediul operatiunilor
comerciale si financiare.

Contributia Fondului Monetar International la functionarea principiului lichiditatii s-a concretizat in
vanzarea, contra moneda nationald, Tn cazuri de nevoie justificate, de sume in moneda altei tari membre

pentru efectuarea de plati, conforme prevederilor Acordului.

Problema lichiditatii globale a sistemului, precum si nevoia de lichiditati a tarilor in curs de
dezvoltare a caror balanta curenta era continuu deficitard, a dat nastere la numeroase discutii, mai ales in

afara FML
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n urma solicitarilor Consiliului Directorilor Executivi, Secretariatul FMI a elaborat un studiu numit
“Nevoia de rezerve”, publicat in ianuarie 1966. In acest studiu se evidentiaza necesitatea stabilirii nevoii
globale de rezerve care “sa fie determinata in legdtura cu bunastarea tuturor tarilor”. Schimbul de pareri intre
consiliul Directorilor Executivi si Grupul celor zece s-a soldat cu un proiect de creare de rezerve sub forma
unor Drepturi Speciale de Tragere ( DST ), emise si folosit de FMI, care evidentiazd intr-un cont special.
DST a fost considerat un nou activ de rezerva, sumele alocate fiind considerate parte integranta a rezervelor

tarilor membre ale FMI.

H. Echilibrarea balantei de plati
Acesta constituie un principiu de politica economica al fiecarei tari, fiind inclus si in
Acordul de la Bretton Woods ca obiectiv al FMI, care, prin creditele pe care le acorda, contribuie la

scurtarea duratei si la reducerea gradului de dezechilibru al balantelor de plati ale tarilor membre.

Conceptia de baza in aplicarea acestui principiu consta in faptul ca disciplina balantei de plati
impunea adoptarea de masuri de redresare de catre tarile membre in cauza. Un accent deosebit s-a pus pe
realizarea unor planuri de stabilizare, pe care tarile cu balantd deficitara care solicitau ajutor financiar de la
Fond, prin trageri peste transa de rezerva, trebuiau sa le indeplineasca. Echilibrarea balantei de plati se
realiza printr-o stabilizare economica interna cu dezvoltarea productiei, menita sa duca la cresterea
exporturilor, la 0 mai mare satisfacere a cererii interne si deci la o reducere a importurilor, frinandu-se

tendintele inflationiste.
5.4.3. Dezechilibrele generate de Sistemul de la Bretton Woods

Functionarea Sistemului de la Bretton Woods a demonstrat caracterul privilegiat al acestuia,
in favoarea SUA, si a evidentiat manifestarea unei incompatibilitdti intre aprovizionarea economiei

e O asimetrie care a privilegiat SUA

Desi sistemul adoptat la Bretton Woods nu a fost, prin natura si principiile sale,
discriminatoriu, totusi functionarea sa intr-o lume marcatd de superioritatea economica americand a
condus la consolidarea pozitiei SUA.

In anii care au urmat celui de-al doilea Razboi Mondial, o bund parte din tarile
industrializate, si In special cele europene, au inregistrat importante deficite comerciale. Nevoile de
reconstructie economica le-au orientat catre exterior, si in special catre SUA. Penuria de mijloace

de platd internationale au conferit monedei americane o pozitie privilegiatd, devenind general
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acceptatd in platile dintre diferite state. in acest mod, dolarul SUA a devenit, de fapt, moneda
internationala.

In acest mod, se poate aprecia ca deficitul exterior american s-a dovedit inflationist, daca se
tine seama de faptul ca dolarii difuzati in economia mondiala au contribuit la majorarea masei
monetare n farile care 1i detineau.

Singurul mecanism care permitea restabilirea deficitului american §i a expansiunii monetare
mondiale 1l constituia convertibilitatea in aur a dolarilor.

Aceastd convertibilitate a fost problematicd, fiind calificata de catre specialisti drept o

dilema.

cu incredere, Tn masura in care exista promisiunea de transformare intr-o cantitate de aur
determinata.

Pe de alta parte, oferta de dolari nu putea fi asiguratd decat prin agravarea deficitului
exterior al SUA. Accentuarea deficitului a fost de naturda sa diminueze Increderea in moneda
americand, cu atat mai mult cu cat dolari retinuti in strainitate depaseau stocul de aur monetar al
SUA.

Utilizarea dolarilor ca monedd de rezerva, care presupunea existentd in cantitdti reduse
(caracteristica raritatii ) devenea, astfel, incompatibild cu utilizarea acestora ca mijloc de plata

internationald, ceea ce implica existenta unei cantitati sporite de moneda.

® Asimetria si contradictiile sistemului
Asimetria sistemului a fost accentuata de puterea conferitda SUA pentru adoptarea deciziilor

1n cadrul FMI.

Deciziile cu privire la activitatea Fondului erau adoptate cu 85% din voturi, iar SUA,
datoritd puterii economice, a dispus de un procent de vot superior nivelului de 15% (17,82% in
1993) ceea ce demonstreaza ca deciziile nu pot fi luate fara acordul american.

Suprematia economiei americane a facut din dolar cea mai importanta moneda si a conferit SUA o

responsabilitatea particulara in buna functionare a sistemului.

Cele mai importante dificultati in functionarea Sistemului de la Bretton Woods s-au manifestat in

perioada 1959-1963. In Europa Occidentala numeroase monede se negociau pe piata valutara, iar bancile
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centrale interveneau pentru mentinerea paritatilor declarate. Astfel s-a constituit Pool-ul aurului care a avut ca
efect incetarea cumpararilor speculative. Un alt eveniment care a marcat perioada anilor 60 a fost crearea
Clubului celor zece. Atat Pool-ul aurului cat si Clubul celor zece au avut ca scop consolidarea sistemului

monetar si descurajarea temporara a speculatiilor.

Perioada 1964-1970 poate fi caracterizata prin abandonarea convertabilitatii externe a dolarului.
Abordarea acestei masuri a permis SUA sa-si stabilizeze rezervele de aur monetar si sa continue sa exporte

capitaluri.

De asemenea, in anul 1969 sa adoptat decizia FMI prin care s-au creat Drepturi Speciale de Tragere

(DTS) cu care SUA puteau sa-si rascumpere o parte din eurodolarii detinuti de alte banci centrale.

Criza monetara din anul 1971 a fost declansata de deficitul cumulat al balantei de plati a SUA si de
cresterea pretului aurului pe piata libera.Prin aceasta decizie,SUA au declansat o anarhie monetara si un

razboi comercial la nivel mondial.

5.4.4. Moneda DST

DST este primul activ de rezerva, purtdtor de dobanda, creat prin decizie internationald;
existenta lui este legatd de completarea activelor de rezerva existente, si este alocat de catre Fond

membrilor participanti la Departamentul DST.

e Definirea DST

In cadrul statutului FMI unitatea valorici a unui DST este definiti ca echivalentul a
0,888671 grame aur fin ceea ce corespunde valorii paritare a dolarului valabile la 1 iulie 1944. in
anul 1974 s-a renuntat la definirea in aur a DST, trecandu-se la o definire pe baza cosului valutar. in
urma primului amendament al statutului Fondului s-a creat, un cont special de tragere, prin care se

aloca DST tarilor participante.

DST - urile sunt “emise” si “anulate” de catre FMI. Acesta are autoritatea, conform
statutului, sd creeze lichiditati prin alocarea de DST membrilor Fondului, proportional cu cotele
acestora in cadrul FMI.

Metoda initiala de evaluare a DST prin intermediul aurului a ramas in vigoare pana la 30
iunie 1974. In 1970, cand a inceput si functioneze Contul Special de Tragere, 1 DST a fost egal cu

1 USD
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Incepand cu iulie 1974, DST-ul este definit pe baza unui cos de 16 monede nationale ale
tarilor care detineau in comertul international o pondere mai mare de 1%. Ponderea aleasa pentru
fiecare moneda a fost bazata pe participarea emitentului la exportul mondial. Dolarul facea exceptie
de la aceastd reguld,considerandu-se ca importanta sa este mai mare in tranzactiile internationale
decat partea din exportul mondial care revineSUA

Cosul DST iulie 1974

Moneda Procent | Cantitate | Moneda Procent | Cantitate
Dolarul S.U.A 33,0 0,40 Francul belgian 3,5 1,6
Marca germana 12,5 0,38 Coroana suedeza 2,5 0,13
Lira sterlina 9,0 0,045 Dolarul australian 1,5 0,012
Francul francez 7.5 0,44 Peseta spaniola 1,5 1,1
Yenul japonez 7,5 26,0 Coroana norvegiana | 1,5 0,099
Dolarul canadian | 6,0 0,071 Coroana daneza 1,5 0,11

Lira italiana 6,0 47,0 Silingul australian 1,0 0,22
Guldenul olandez | 4,5 0,14 Randul sud-african | 1,0 0,0082

Din 1981, cosul include monedele a cinci tdri membre ale FMI, care au ponderea cea mai
semnificativd in exportul mondial de bunuri si servicii: dolarul american, marca germana, yenul
japonez, francul francez, lira sterlina.

Procentul detinut de fiecare valuta in total rezultd din importanta fiecarei valute in comertul
si platile internationale.

¢ Functiile si utilizarea DST

Conform statutului, DST Tndeplineste urmatoarele functii:

-functia de etalon monetar international, prin DST putandu-se exprima paritatile si cursurile
valutare;

-functia de mijloc de rezerva, DST figurand intre rezervele tdrilor, aldturi de aur si valutele
de rezerva.

-functia de instrument de credit, de procurare de moneda convertibila prin intermediul FMI
si in anumite conditii;

-functia de mijloc de platd, limitata la plata de dobanzi si comisioane datorate FMI.

O tard membra a Fondului care primeste DST de la FMI le poate utiliza astfel:
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-participantul cdruia i s-au alocat DST are dreptul sd obtind in schimbul lor o suma
echivalenta 1n valuta de la un alt membru al FMI, indicat de catre Fond.

-pentru ca un participant sa fie desemnat de Fond, ca furnizor de valuta, este necesar ca el sa
aibd o balantd de pldti si rezerve monetare suficient de puternice. Participantul care furnizeaza
valutd unui alt participant va primi in schimb o suma echivalenta in DST.

FMI presupune ca toate operatiile cu DST sunt efectuate doar pentru a face fata unor nevoi
ale balantei de plafi, sau pentru cazul unei evolutii nefavorabile a structurii rezervelor monetare
internationale.

Participantul poate plati cu DST dobénzi si comisioane catre FMI sau poate rascumpadra cu
DST moneda sa aflata la FMI, cu anumite exceptii;

DST-urile pot fi utilizate pentru cresterea rezervei monetare oficiale, corespunzator cotei
alocate;

Incheierea de acorduri swap, prin care un membru poate transfera altuia DST in schimbul
altui activ de rezerva , cu exceptia aurului, cu obligatia de a restitui valuta la o data viitoare si la un
curs stabilit de comun acord;

Efectuarea de operatiuni forward, prin care o tard membra a FMI poate vinde sau cumpéara
DST cu obligatia platii la o data viitoare, In schimbul oricaror active monetare, cu exceptia aurului,
la un curs la termen previzionat Tn momentul Tncheierii tranzactiei;

DST pot fi folosite pe piata financiara internationald, prin emiterea de obligatiuni exprimate
in aceastd moneda.

e Rata de dobanda a DST

Ca activ de rezerva, DST este purtator de dobanda, cu scopul ca moneda FMI sa devina
atractiva pentru detinatori. Fiecare participant plateste un comision Fondului pentru suma alocarilor
de DST. Rata de dobanda a DST este o medie ponderatd a ratelor dobanzilor pentru instrumentele

pe termen scurt de pe pietele monetare ale celor cinci state ale cdror monede alcatuiesc DST.

Valuta Ponderea Rata ailua.l.ﬁ a
dobanzii
$ 39% 12%
DM 21% 8%
Y 18% 9,5%
FF 11% 10%
GBP 11% 9%
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Asadar, rata anuald a dobanzii aferentd instrumentelor exprimate in DST este de:

=(39%*12%) +(21%*8%) +(18%*9.5%) + ( 11%*10%) +( 11%*9%)=10.16%

Dobanda la creditele exprimate in moneda cos se determina pe modelul acestei nedii
ponderate.

¢ Emisiuni de titluri exprimate in DST:

Cumpdrarea unei obligatiuni exprimate in DST se realizeaza platindu-se contravaloarea
acesteia exprimata in dolari la cursul pietei. Dacd peste un anumit timp obligatiunea in DST este
vanduta de catre detinator, vanzarea se face la cursul dolar — DST din momentul respectiv.

e Aprecieri cu privire la utilizarea DST

Cu privire la utilizarea DST ca instrument de rezerva au fost evidentiate urmatoarele
aspecte:

Pozitive: DST este mai stabil decat orice altd moneda nationala a altui stat; DST este emis
de un organism international, fiind astfel independent de situatia economica si financiard a unei tari.
DST poate servi mai bine la mentinerea unor rezerve monetare internationale echilibrate

Negative: DST nu indeplineste decat partial functiile unei monede internationale; el nu este
un mijloc direct de plata, ci indirect, prin mecanismul sdu de convertire in valute; DST nu circulad
decat intre autoritatile monetare (FMI, BRI, banci centrale); inflatia si deflatia de DST nu sunt
excluse, FMI putandu-se orienta gresit in determinarea necesarului de emisiune; ca urmare a
repartizdrii emisiunilor de DST, proportional cu cota subscrisd de catre fiecare tard la FMI,
majoritatea alocarilor revin tarilor industrializate, astfel ca tarile in curs de dezvoltare primesc

alocarile cele mai mici.

5.4.5. Rolul FMI in economia mondiala

FMI se plaseaza efectiv in centrul Sistemului Monetar International fiind interesat nu numai
de problemele fiecdrei tari, ci si de functionarea sistemului.

Supravegherea politicilor financiar — valutare — scopul initial al Fondului

FMI 1si exercitd functia de supraveghere a politicilor promovate de catre membrii sai, in
concordanta cu obligatiile acestora prevazute in statut

Asistenta tehnica acordatd de FMI statelor membre reprezintd o parte importantd a

activitatilor acestuia: politicile fiscale, monetare, balanta de plati, sistemul bancar etc.
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Asistenta financiard acordatd de catre FMI are drept beneficiare statele membre care se
confrunta cu dificultati Tn echilibrarea balantei de plati.
¢ Finantarea acordatd de FMI si formele sale

In practica Fondului se disting mai multe tipuri de imprumut, denumite si facilitati EMI, cu

reguli distincte de acordare si rambursare. FMI are ca principala functie creditarea temporara a
deficitelor balantelor de plati pe termen scurt, prin mijloace de restrangere a cererii interne,
cunoscuta sub denumirea de politicd de austeritate.

Cumpararea de moneda strdind de cdtre o tara membrd, echivalentd cu primirea unui
imprumut, poartd denumirea de tragere.

Principalele masuri sugerate de FMI tarilor membre in cadrul planurilor lor de redresare
economica sunt deprecierea monedei nationale, diminuarea cheltuielilor publice, blocarea salariilor,
participarea mai ampla la comertul internationa

Incepand de la pribusirea sistemului de la Bretton Woods, au fost provocate o multime de
facilitati de creditare. Instrumentele de finantare create s-au departat de sarcina initiala a Fondului,

aceea de protejare a circulatiei bunurilor si a capitalului impotriva fluctuatiei cursului de schimb.

5.4.6. Institutiile Sistemului Monetar International
Sistemul de la Bretton Woods a prevazut pe langa dispozitiile monetare propriu-zise
infiintarea a doud organisme: Fondul Monetar International (FMI) si Banca Internationald pentru

Reconstructie si Dezvoltare (BIRD).

Cele doud organisme sunt instituii interesate de sprijin reciproc, cu statut de organisme
specializate ale ONU.

Ca organ de finantare, FMI are rol central in creditarea temporara a deficitelor balantelor de
plati ale tarilor membre (paradox — functioneaza ca o bancad) si n sprijinirea lor pentru adoptarea
unei politici adecvate de realizare a echilibrului de balanta (politicd de austeritate).

Banca Internationald pentru Reconstructie si Dezvoltare a fost creatd ca un nou tip de
institutie interstatald, de finantare a investitiilor (paradox — functioneaza ca un fond). Calitatea de
membru BIRD este conditionatda de cea de membru FMI. Banca are aceeasi structurd, a participarii

statelor membre, precum si organisme similare de conducere.

Grupul Bancii Mondiale include:
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e BIRD;

e Asociatia Internationala pentru Dezvoltare;

e Corporatia Financiara Internationald;

e Agentia de Garantare Multilaterald a Investitiilor.

Roménia a aderat la Banca Mondiala in 1973. Dupa marimea fondurilor subscrise, tara
noastra se plaseaza in primele 50 de state membre ale BIRD.

Potrivit statutului Bancii, varsamintele initiale de capital se fac in cotd de 1% aur sau dolari,
sumele putand fi utilizate liber de bancd pentru oricare dintre operatiile sale si 9% in moneda
statului subscriptor. Cota de 9% se poate utiliza numai cu acordul {drii membre a carei moneda este
in joc. Diferenta de 90% din partile subscrise nevarsate serveste la protectia obligatiilor.

Imprumuturile pe care le acorddi BIRD pot fi solicitate de guvernul tirii membre, de un
organism politic sau societate publica, fie de un organism privat sau societate privatd, cu conditia
ca aceste imprumuturi s fie garantate de stat. Creditele acordate presupun o perioada de gratie de 5
ani si sunt rambursabile in termene de pana la 20 de ani.

® Asociatia Internationald pentru Dezvoltare a fost Infiintatd in 1960, cu scopul de a ajuta
financiar tarile foarte sarace. Creditele pe termen lung, in conditii favorabile, acordate de AID, apar
sub forma de ajutor bilateral sau ajutoare acordate de unele banci regionale de dezvoltare.

¢ Corporatia Financiard Internationald a fost infiintata in 1956, avind ca scop : “stimularea
expansiunii economice, incurajand dezvoltarea intreprinderilor private cu caracter productiv din
regiunile mai putin dezvoltate, completind astfel operatiunile BIRD”. Scopul existentei CFI consta
in dezvoltarea economica prin stimularea sectorului privat.

e Agentia Multilaterala de Garantare a Investitiilor a fost Infiintatd in 1985, cu scopul de a
asigura investitiile contra riscurilor publice 1n tarile lumii a treia.

Desi Banca Mondiala si Fondul Monetar International constituie entitati distincte cele doua
organisme lucreaza Tmpreuna intr-o stransa cooperare.

Principalele trasdturi ale celor doua institufii create la Bretton Woods, pot fi prezentate in

urmatorul tabel
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Fondul Monetar International Banca Mondiala

Supravegheaza sistemul monetar international | Promoveaza dezvoltarea economica in

tarile cele mai sarace ale lumii

Promoveaza stabilitatea cursului de schimb si Asista tarile Tn curs de dezvoltare prin
cooperarea monetara internationald in randul finantarea pe termen lung a proiectelor si

tarilor membre programelor de dezvoltare

Acorda asistenta tuturor tarilor membre — atat Ofera tarilor 1n curs de dezvoltare si celor

tarilor industrializate, cét si celor in curs de mai sdrace, asistenta financiara speciala
dezvoltare — care se confrunta cu deficite prin intermediul Asociatiei Internationale
temporare ale balantei de plati, oferindu-le pentru Dezvoltare

credite pe termen scurt si mediu

Suplimenteaza rezervele valutare ale tarilor Incurajeaza intreprinderile private din
membre prin alocérile de DST tarile in curs de dezvoltare prin organismul
afiliat, Corporatia Financiarda

Internationala

Isi procura resursele financiare in principal din | Isi procurd majoritatea resurselor prin
subscrierile cotelor tarilor membre imprumuturi pe piata internationald a

obligatiunilor

Sd ne reamintim

Sistemul Monetar International poate fi definit ca un ansamblu de reguli, instrumente, organisme si

piete referitoare la crearea, valorificarea si circulatia monedelor internationale.
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Privita in evolutie, organizarea relatiilor monetare internationale a cunoscut mai multe etape

caracterizate, In general, prin instabilitate..

La baza sistemului creat la Bretton Woods a fost asezat etalonul aur - devize iar in cadrul acestuia
dolarului i-a revenit rolul de etalon si de principald moneda de rezerva si platd. Moneda internationald DST

este emisd de organismul sistemului FML
In functionarea sa, SMI s-a bazat pe opt principii.

Dezechilibrele generate de Sistemul de la Bretton Woods au scos in evidenta o asimetrie
puterea conferitd SUA pentru adoptarea deciziilor in cadrul FMI.
In cadrul statutului FMI unitatea valorici a unui DST este definitd ca echivalentul a

0,888671 grame aur fin ceea ce corespunde valorii paritare a dolarului valabile la 1 iulie 1944.

Conform statutului, DST indeplineste functia de etalon monetar international, de mijloc de
rezervd, de instrument de credit, de mijloc de plata limitatd la plata de dobéanzi si comisioane
datorate FMI

Sistemul de la Bretton Woods a prevdazut 1infiintarea a doua organisme: Fondul Monetar

International (FMI) si Banca Internationala pentru Reconstructie si Dezvoltare (BIRD).

5.5. Rezumat

Sistemul Monetar International poate fi definit ca un ansamblu de reguli, instrumente, organisme si

piete referitoare la crearea, valorificarea si circulatia monedelor internationale.

Privita 1n evolutie, organizarea relatiilor monetare internationale a cunoscut mai multe etape

caracterizate, In general, prin instabilitate.

Crearea Sistemului Monetar International de la Bretton Woods - s-a considerat ca “pentru
prima oard a fost stabilit un sistem monetar bazat pe un acord international”. Baza discutiilor a
constituit-o planul White si planul Keynes.

La baza sistemului creat la Bretton Woods a fost asezat etalonul aur - devize iar in cadrul acestuia
dolarului i-a revenit rolul de etalon si de principald moneda de rezerva si platd. Moneda internationala DST

este emisd de organismul sistemului FML
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In functionarea sa, SMI s-a bazat pe urmitoarele principii:cooperarea monetara internationala;
cresterea echilibratd a comertului international; dezvoltarea economica a tuturor membrilor; stabilitatea
cursului de schimb; multilateralizarea platilor internationale; convertibilitatea monetard; lichiditatea;

echilibrarea balantei de plati.

Dezechilibrele generate de Sistemul de la Bretton Woods au scos in evidenta o asimetrie
puterea conferitd SUA pentru adoptarea deciziilor in cadrul FMI.

De asemenea, in anul 1969 sa adoptat decizia FMI prin care s-au creat Drepturi Speciale de
Tragere (DTS) cu care SUA puteau sa-si rascumpere o parte din eurodolarii detinuti de alte banci
centrale

In cadrul statutului FMI unitatea valorici a unui DST este definitd ca echivalentul a
0,888671 grame aur fin ceea ce corespunde valorii paritare a dolarului valabile la 1 iulie 1944. in
anul 1974 s-a renuntat la definirea in aur a DST, trecandu-se la o definire pe baza cosului valutar. In
urma primului amendament al statutului Fondului s-a creat, un cont special de tragere, prin care se
aloca DST tarilor participant.

Conform statutului, DST indeplineste functia de etalon monetar international, functia de
mijloc de rezerva, functia de instrument de credit, functia de mijloc de platd limitata la plata de
dobanzi si comisioane datorate FMI

FMI se plaseaza efectiv in centrul Sistemului Monetar International fiind interesat nu numai
de problemele fiecarei tari, ci si de functionarea sistemului. In practica Fondului se disting mai
multe tipuri de imprumut, denumite si facilitati FMI, cu reguli distincte de acordare si rambursare.
FMI are ca principald functie creditarea temporard a deficitelor balantelor de plati pe termen scurt,
prin mijloace de restrangere a cererii interne, cunoscuta sub denumirea de politicd de austeritate

Sistemul de la Bretton Woods a prevdzut pe langd dispozitiile monetare propriu-zise
infiintarea a doua organisme: Fondul Monetar International (FMI) si Banca Internationald pentru
Reconstructie si Dezvoltare (BIRD).

Cele doud organisme sunt institutii interesate de sprijin reciproc, cu statut de organisme

specializate ale ONU.

5.6. Test de autoevaluare a cunostintelor
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1. Conform statutului, DST indeplineste urmatoarele functii:
a.etalon monetar international
b.mijloc de plata
c.instrument de credit
d.mijloc de rezerva
e.mijloc de plata si de schimb.

Alegeti varianta incorecta.

2. Aspectele pozitive cu privire la utilizarea DST ca instrument de rezerva sunt urmatoarele:
a.DST esta mai stabil decat orice moneda nationala
b.DST este emis de un organ international
¢.DST poate servi mai bine la mentinerea unor rezerve monetare internationale echilibrate
d.DST sunt alocate in mod gratuit de Fond
e.DST circula decat intre autoritatile monetare.

Alegeti varianta incorecta.

3. Sa se determine rata medie a dobanzii la creditele exprimate in DST,cunoscandu-se:

moneda  ponderea rata medie a dobanzii

A 35% 12%
B 40% 17%
C 25% 19%
Alegeti varianta corecta: a.15.75%
b.11.67%
¢.23.51%
d.24.21%
€.19.43%

5.7. Bibliografie recomandata
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Unitatea de invitare 6.

Uniunea Monetara Europeana

Cuprinsul unitatii de invatare 6
6.1. Introducere

6.2. Obiectivele unitatii de Invatare

6.3. Durata medie de autoinstruire

6.4. Continut
6.4.1. Sistemul Monetar European: etape premergétoare

6.4.2. Sistemul Monetar European: scop, mecanisme, evolutie
6.4.3. Uniunea Monetara Europeana. Tratatul de la Maastricht
6.4.4. Moneda EURO

6.5. Rezumat

6.6. Test de autoevaluare a cunostintelor

6.7. Bibliografie recomandata

[ 6.1. Introducere
? In cadrul acestui capitol sunt prezentate aspecte legate de etapele premergatoare

Uniunii Monetare Europene, scopul, mecanismele si evolutia acesteia. Cursul fsi
propune cunoasterea semnificatiei conceptelor cheie:integrare monetara, uniune europeana, moneda
unica, criterii de convergenta, Banca Centrala Europeana, cunoasterea si intelegerea mecanismelor
de functionare asistemului monetar-european, formarea deprinderii de stabilire a cursului intre doua

cunoasterea principalelor efecte ale utilizarii monedei euro

6.2. Obiectivele unitatii de invatare 1
Prin parcurgerea acestei unitdti de studiu studentii vor fi Tn masura sa:
» cunoasterea semnificatiei conceptelor cheie: integrare monetara, uniune europeana, moneda

unica, criterii de convergenta, Banca Centrala Europeana,
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» cunoasterea si intelegerea mecanismelor de functionare asistemului monetar-european,
» formarea deprinderii de stabilire a cursului intre doua monede,

» cunoasterea principalelor efecte ale utilizarii monedei euro
6.3 Durata medie de autoinstruire

Durata medie de parcurgere a acestei unitati de invatare este de aproximativ 2 ore.

6.4. Continut

6.4.1. Sistemul Monetar European: etape premergdatoare
Ideea crearii unei uniuni monetare a imbracat forme diferite si s-a materializat in urmatoarele momente

mai importante:
- in anul 1865 s-a creat Uniunea Monetara Latina prin participarea Frantei, Belgiei, Elvetiei si Italiei.
- alte eforturi de acrea o uniune monetara s-au manifestat si dupa al Doilea Razboi Mondial
- in prezent se poate vorbi despre ‘uniunea monetara’ in diferite regiuni ale lumii.

Aceste realizari in plan mondial evidentiaza o preocupare din partea tarilor de a participa la o uniune in
care sa se utilizeze o singura moneda, atunci cand sunt indeplinite o serii de conditii. Actuala constructie
monetara europeana a fost precedata de o serie de evenimente importante.

Tratatul de la Roma (1957) a reprezentat un moment de referinta in amplul si dificilul proces de
integrare monetara europena $i a avut ca principale obiective:

- crearea unei piete libere, caractelizata prin libera circulatie

- stabilirea unei politici comerciale unitare a tarilor membre ale CEE in relatii cu terte tari

- 0 mai buna coordonare a politicilor monetare ale tarilor membre, indeosebi in domeniul celor de curs de
schimb.

Sistemul Monetar International creat in 1944 la Bretton Woods si care a jucat un rol important in
asigurarea stabilitatii monetare o buna perioada de timp, a cunoscut dupa anii 60 o puternica criza caracterizata
prin abandonarea treptata a principiilor de baza carora s-a construit.

Acordul de la Washington din 1971, prin care marjele de fluctuare ale monedelor s-au modificat de la
+ 1% la +£2,25%, n-a asigurat decét o stabilitate limitata a ratelor de schimb. Daca o moneda se afla la limita
superioard, n timp ce o alta se afla la limita inferioara (respectiv, moneda este la nivelul ,,plafon” sau la
nivelul ,,planseu’) rezulta ca cele doud monede inregistreaza o abatere a cursului de 4,5 % vis a vis de definitia
oficiald. Daca o moneda care se afla la nivelul plafon trece la nivelul planseu, 1n timp ce o altd moneda

urmeaza o traiectorie inversa, rezulta ca ecartul ajunge la 9%.
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Sa presupunem ca definitia oficiald a monedei ,,A” corespunde egalitatii: 1$ = 5,5A, in timp ce

5,5

=2,75A

definitia monedei ,,B” corespunde egalitdtii | $ = 2 B. Se poate deduce astfel ca: IB =

Practicarea marjelor de fluctuatie de +2,25% are ca efect situarea monedei ,,A” la nivelul sau cel mai
scazut atunci dolarul valoreaza:
5,5+ (5,5 x 0,0225) = 5,623 A
De asemenea, moneda ,,A” inregistreaza cel mai bun nivel al sau, atunci cand dolarul valoreaza:
5,5-(5,5x0,0225)=5,376 A
Moneda ,,B” cunoaste cel mai bun curs al sau, atunci cand dolarul valoreaza:
2-(2x0,0225)=1,955B
si cel mai scazut nivel al cursului este atunci cand dolarul reprezinta:

2+ (2x0,0225)=2,045B

Daca se determina cursul monedei ,,B” fata de ,,A” se poate constata ca

B 5,623

=2,876A

s
Comparativ cu situatia precedentd, cursul monedei ,,B” exprimat 1n functie de ,,A” s-a modificat cu:
2,876-2,75

2,75
Daca ,,A” se apreciaza panad la nivelul maxim autorizat de sistem, rezulta ca dolarul reprezinta:

5,5-(5,5x0,0225)=5,376 A

-100=4,58%

In acelasi timp, dacd moneda ,,B” urmeaza o traiectorie inversa, in sensul deprecierii, rezultd ca dolarul
valoreaza:

2+(2x0,0225)=2,045B

5,376A

in acest caz, | B reprezinta m = 2a628A

Trecand de la 2,876 A 1a 2,628 A, rezulta ca nivelul cursului monedei ,,B”, exprimat Tn moneda ,,A”, a
inregistrat o diminuare de 8,9%. In cazul invers, cel in care, cursul trece de la 2,628 A la 2,876 A, cursul B fata
de A, cunoaste o crestere de: 9,7%.

La data de 21 martie 1972 Consiliul de Ministri al CEE decide reducerea marjelor de fluctuatie ale
monedelor europene la jumatate fata de ceea ce se autorizase In 1971. Aceastd rezolutie, a fost urmata de un
acord intre Bancile Centrale Europene, semnat la Bale, cu data de 10 aprilie 1972, moment la care se

infiinteaza ,,sarpele monetar”.
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Tunelul si ‘sarpele monetar’ impuneau aceleasi reguli de interventie pentru bancile centrale in scopul
respectarii paritatii. Realitatea nu a confirmat asteptarile si drept urmare acest mecanism nu a functionat unele

din tarile membre parasind sarpele din tunel.

6.4.2. Sistemul Monetar European: scop, mecanisme, evolutie

Dificultétile ,,sarpelui monetar” au condus autoritatile monetare europene spre cautarea unei zone de
stabilitate monetara. Pentru atingerea acestui obiectiv,a fost necesar sa se creeze trei mecanisme:

-mecanismul ECU

-mecanismul cursurilor de schimb

-mecanismul de sprijin financiar

Functionarea sistemului monetar european s-a bazat pe o moneda ECU si pe definirea cursurilor pivot
ale monedelor, fatd de ECU, precum si pe un mecanism de interventii pe piata valutara.

Moneda ECU era construitd pornind de la un cos de monede al tarilor participante la sistem iar
ponderea fiecdreia in definirea ECU depindea de nivelul PIB al fiecarei tari si de volumul schimburilor
comerciale.

Tarile care participau la mecanismul de schimb trebuiau sa defineasca valoarea propriei monede in
raport cu toate monedele ce apartineau sistemului.

Caracterul fix al mecanismului de schimb era asigurat prin stabilirea unui curs central denumit ,,pivot”,
intre fiecare moneda si ECU. Marja de fluctuare intre monede pe de o parte si Intre acestea si ECU era de
+2,25%.

Mecanismul cursurilor de schimb avea doua componente: un mecanism al cursurilor de schimb
bilaterale si un indicator (prag) de divergenta.

Marjele de fluctuatie erau diferentiate pentru fiecare moneda.

Indicatorul de divergenta se determina dupa urmatoarea formula:

1=£2,25%(100-P)/100

Obiectivul marjelor de fluctuatie era de a limita miscarile monetare.Bancile centrale aveau obligatia de

a interveni pe pietele valutare atunci cand o moneda fluctua peste 75% din indicatorul de divergenta.
Pd=+0,75-2,25%(100-P)/100

O tara care atingea limitele marjei de fluctuare, antrena interventia a doud banci centrale.

Capacitatea de interventie a bancilor era sustinuta de facilitatile de credit intre bancile centrale; fiecare
se putea imprumuta cu sume nelimitate de la celelalte banci, pe un termen de rambursare de 75 zile.

Bancile centrale, puteau sa utilizeze pentru operatiile dintre ele sumele in ECU pe care le primeau de
la Fondul European de Cooperare Economica (FECOM), in schimbul depozitelor constituite la acest fond.

Contributia bancilor centrale la fond era reprezentata de 20% din rezervele in aur si $ ale tarilor respective.
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Sistemul monetar european s-a caracterizat printr-o superioritate, comparativ cu mecanismul ,,sarpelui
valutar”, prin posibilitatea de realiniere a cursului si prin interventia FECOM, in sustinerea cursurilor.
Totodata s-a procedat la reconsiderarea raportului dintre ECU si $ de fiecare data cind necesitatile au impus
asemenea redefiniri.

Moneda ECU,cursul pivot si marjele de fluctuare - ECU a fost unitate de cont si a reflectat media
puterilor de cumparare ale monedelor utilizate. Fiecare tara membra putea stabili, in raport de puterea de
cumparare a monedei sale, un curs fatd de ECU, denumit curs central.

Cursurile efective, de piata, puteau fluctua fata de cursul pivot, ajustat cu +2,25%. Ponderea
monedelor Tn cazul ECU a fost reconsiderata, de reguld, la 5 ani.

Moneda ECU a fost utilizata ca unitate de cont, de catre institufiile comunitare pentru stabilirea
bugetului, pentru exprimarea tarifelor vamale, pentru stabilirea prelevarilor si a altor varsdminte
intracomunitare.

in cadrul SME, ECU a indeplinit 4 functii, astfel:

e moneda efectiva in mecanismul de schimb al SME;

e Dbaza de calcul a paritatilor celorlalte monede;

® baza de referinta in mecanismul de interventie si credit;

¢ instrument de reglare a soldurilor creditoare si debitoare, intre autoritdtile monetare.
Mecanismul de sprijin financiar a imbracat trei forme:

e facilitatile pe termen scurt,

e sprijinul monetar pe termen scurt si

e asistenta financiara pe terrmen mediu.

6.4.3. Uniunea Monetara Europeana. Tratatul de la Maastricht
Raportul Delors a fixat trei etape importante pentru atingerea dezideratului, Uniunine Monetara

Europeana.

Strategia privind atingerea stadiului de uniune monetara prevazuta prin tratatul de la Maastricht a
stabilit obiectivele, etapele si criteriile pe care trebuie sa le imdeplineasca tarile care doresc sa acceada la
moneda unica.

Uniunea Monetara latind a fost creata in 1865 si a durat pana in 1914. Au fost si alte eforturi de a
forma o Uniune Monetard, dupa al doilea Razboi Mondial.Cu raportul Dellors din 1988, s-a inceput
indreptarea spre o Uniune Monetara in Europa. Aceasta a fost punctul de pornire al Tratatului de la Maastricht,

care a stabilit programul de orientare spre o0 moneda unica incepand cu 1 ianuarie 1999.
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Acordul de la Maastricht - prin acest tratat, care a intrat n vigoare de la 1 noiembrie 1993 a fost
introdus un nou concept, cel de ,,Uniune Europeand” (UE), care reuneste Comunitatea Europeand, Cooperarea
in materie de politica externa si securitate, Cooperarea in domeniul politicii interne si de justitie;

Tratatul cuprinde doud parti: o parte consacrata realizarii uniunii economice $i monetare;
si o parte consacrata realizarii uniunii politice.

Principalele obiective economice pentru introducerea uniunii monetare sunt:
—  sporirea stabilitatii internationale — euro si dolarul intrd in competitie, iar cea mai stabila dintre ele va
fi preferata in tranzactiile internationale;
— diminuarea variabilitatii si incertitudinii ratelor de schimb implica o alocare mai eficienta a resurselor
in cadrul uniunii;
— reducerea costurilor de tranzactionare (nu mai sunt antrenate costuri legate de conversiune sau
acoperirea riscului de schimb);
— Imbunatatirea competitivitatii; sporirea stabilitatii interne — (de exemplu, va exista doar o singura rata
a inflatiei comparativ cu 15, cat reprezintd numarul tarilor membre al SME;
— scaderea anticipatd a ratelor dobanzilor si inflatiei.
Pentru indeplinirea obiectivelor s-a prevazut realizarea Uniunii Econimice si Monetare in 3 etape
-prima etapa 1990 — 1993, adoptarea de masuri pentru liberalizarea miscarii capitalurilor, punerea
unei politici de convergenta n materie de stabilitate a preturilor si gestiune sanitoasa a finantelor publice.
-etapa a II-a 1994 — 1998, a fost caracterizata prin infiintarea unor institutii premergatoare Bancii
Centrale Europene. Astfel, a fost creat Institutul Monetar European (IME), cu scopul de a intéri cooperarea
intre bancile centrale si de a asigura coordonarea politicilor monetare.
-a [II-a etapa a inceput de la 1 ianuarie 1999. Institutul Monetar European a fost desfiintat si
transformat in Banca Centrald Europeana. S-a infiintat si Sistemul European al Bancilor Centrale.

Admiterea statelor la cea de-a 3-a etapa a fost conditionata de indeplinirea unor criterii de convergenta,

astfel:
-rata inflatiei sd nu depaseasca cu mai mult de 1,5 puncte procentuale media ratei inflatiei a celor mai
bune 3 tari membre ale UE cu cele mai stabile preturi;
-deficitul bugetar sa nu depaseasca 3% din PIB-ul fiecarei tari;
-datoria publica a tarii respective sa nu depaseasca 60% din PIB-ul acesteia;
-rata dobanzii nu trebuie sa fie mai mare de doud puncte procentuale fatd de media ratei dobanzii pe
termen lung a primelor trei state performante in acest domeniu;

-rata de schimb nu trebuie sd depaseasca marjele normale (£2,25% fatda de ECU), prevazute in cadrul

SME. Trebuia ca moneda nationala sa fie integratd in SME de cel putin doi ani.
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6.4.4. Moneda EURO
Lansarea monedei EURO. Reuniunea de la Madrid, din decembrie 1995 a adoptat denumirea monedei

unice ,,EURQO” care inlocuieste vechea moneda comuna ECU.

Calendarul tehnic de lansare a monedei EURO a prevazut urmatorii pasi:

-faza I:1a inceputul anului 1998 au fost selectionate din cele 15 tdri membre UE,cele care au indeplinit
criteriile de convergentd,pentru anul ~97.

-faza a Il-a: de la 1 ianuarie 1999, odata cu inceperea activitatii Bancii Centrale Europene, s-au stabilit
ratele de schimb intre EURO si devizele tarilor care au aderat. Moneda EURO este introdusa in paralel cu
monedele nationale; initial, EURO este admisa doar ca moneda scripturald; platile cash continud sa se
realizeze Tn monedele nationale. EURO se utilizeaza si in cadrul imprumuturilor publice.

-faza a Ill-a: a debutat la 1 ianuarie 2002 si se manifesta prin punerea in circulatie a biletelor si a
monedelor EURO, care circuld paralel cu monedele nationale timp de 6 luni.

-faza a IV-a: dupa 1 iulie 2002, EURO a devenit singurul mijloc de plata. standardizarea contabilitatii

si a altor sisteme.

Efectele introducerii monedei EURO ca avantaje ale Uniunii Monetare Europene constau 1n
eliminarea costurilor si a riscului schimburilor internationale si transparenta preturilor care duc la o mai buna
concurenta cu privire la vanzari §i servicii;

De la 1 ianuarie 1999, majoritatea bancilor oferd posibilitatea clientilor sdi de a-si converti economiile
in EURO, dar obligativitatea va surveni numai dupa 2002.

Prin moneda unicd, politica monetard e transferatd la nivel comunitar devenind fatd de competenta
Bancii Centrale Europene, absolut independenta.

Efectele pe plan international ale introducerii monedei unice sunt si mai puternice:utilizarea crescanda
a monedei unice in cadrul tranzactiilor comerciale, permite reducerea instabilitatii generate de fluctuatiile
cursului de schimb; posibilitatea emitentilor de moneda de a beneficia de venituri de pe urma sumelor detinute
in stréinatate (in afara UE). disparitia necesarului de rezerve in cadrul bancilor centrale nationale pe plan
intracomunitar.

EURO a contribuit la 0 mai buna cooperare pentru o moneda mai stabila si pentru o situatie economica
de care sa beneficieze toate tarile membre UE

Beneficiile monedei EURO:

e beneficii pentru companii (oportunutati mai mari pentru realizarea de investitii pe termen
lung, stimularea si expansiunea comertului in zona eura,0 mai buna integrare a pietelor financiare,
intensificarea comrtului international),

¢ beneficii pentru populatie (preturi mai stabile, o piata mult mai competitiva ,dobanzi mai mici

la creditele contractuale, mai multe locuri de munca) ,
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® beneficii pentru economiile tarilor membre ale UE, beneficii determinate de cresterea gradului

de integrare a pietelor financiarei, beneficii ce decurg din rolul euro ca moneda internationala

Utilizarile monedei EURO pe piata bancara,pe pietele financiare si dimensiunea internationala a
utilizarii ei, atat de guvernele tarilor terte,cat si in tranzactiile comerciale au transformat rapid moneda
unica intr-una extrem de atractiva,fiid deci folosita pe scara larga:pe piatele de capital, pe
pietelecreditelor, pe pietele valutare, in comertul international, ca rezerva valutara si moneda ancora

Desi s-au inregistrat progrese semnificative de la introducerea euro,totusi anumite segmente ale
pietelor financiare sunt inca fragmentate, iar ritmul de crestere al gradului de integrare difera de la o
tara la alta.De asemenea, cooperarea in cadrul acordurilor pentru prevenirea,managementul si
solutionarea crizelor va trebui sa se intensifice pe masura ce integrarea financiara din zona euro se va

amplifica.

Sa ne reamintim

Tratatul de 1a Roma si Planul Werner au fost etape premergatoare in amplul si dificilul proces de
integrare monetara.
Integrarea monetara 1n cadrul SME este initiatd prin mecanismul ,,sarpelui monetar”, (1972),
continuata cu infiintarea SME (in 1979) si urmata de procesul infiintarii monedei unice EURO.
Dificultatile ,,sarpelui monetar” au condus autoritatile monetare europene spre cautarea unei zone de

stabilitate monetara

6.5. Rezumat

Ideea crearii unei uniuni monetare a imbracat forme diferite si s-a materializat in urmatoarele momente
mai importante:
- in anul 1865 s-a creat Uniunea Monetara Latina prin participarea Frantei, Belgiei, Elvetiei si Italiei.
- alte eforturi de acrea o uniune monetara s-au manifestat si dupa al Doilea Razboi Mondial

- in prezent se poate vorbi despre ‘uniunea monetara’ in diferite regiuni ale lumii.
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Tratatul de 1a Roma (1957) a reprezentat un moment de referinta in amplul si dificilul proces de
integrare monetara europena.

Planul Werner (1969) a marcat un pas important pe linia integrarii monetare. A avut ca misiune
elaborarea unui set de masuri privind etapele creerii unei uniuni monetare in spatiul european.

Acordul de la Washington din 1971, prin care marjele de fluctuare ale monedelor s-au modificat de
la+ 1% la £ 2,25%, n-a asigurat decét o stabilitate limitata a ratelor de schimb.

Integrarea monetara in cadrul SME este initiatd prin mecanismul ,,sarpelui monetar”, (1972),
continuata cu infiintarea SME (in 1979) si urmata de procesul infiintarii monedei unice EURO.

Dificultatile ,,sarpelui monetar” au condus autoritatile monetare europene spre cautarea unei zone de
stabilitate monetara. Pentru atingerea acestui obiectiv,a fost necesar sa se creeze trei mecanisme: mecanismul
ECU, mecanismul cursurilor de schim, mecanismul de sprijin financiar

Functionarea sistemului monetar european s-a bazat pe o moneda ECU si pe definirea cursurilor pivot
ale monedelor, fata de ECU, precum si pe un mecanism de interventii pe piata valutara.

Raportul Delors a fixat trei etape importante pentru atingerea dezideratului, Uniunine Monetara
Europeana.

Strategia privind atingerea stadiului de uniune monetara prevazuta prin tratatul de la Maastricht a
stabilit obiectivele, etapele si criteriile pe care trebuie sa le imdeplineasca tarile care doresc sa acceada la
moneda unica.

Acordul de la Maastricht - prin acest tratat, care a intrat in vigoare de la 1 noiembrie 1993 a fost
introdus un nou concept, cel de ,,Uniune Europeana” (UE), care reuneste Comunitatea Europeana, Cooperarea
in materie de politicd externa si securitate, Cooperarea in domeniul politicii interne si de justitie;

Tratatul cuprinde doud parti: o parte consacrata realizarii uniunii economice §i monetare;
si o parte consacrata realizarii uniunii politice.

Reuniunea de la Madrid, din decembrie 1995 a adoptat denumirea monedei unice ,,EURO” care
inlocuieste vechea moneda comund ECU. Efectele introducerii monedei EURO ca avantaje ale Uniunii
Monetare Europene constau 1n eliminarea costurilor si a riscului schimburilor internationale si transparenta

preturilor care duc la o mai buna concurenta cu privire la vinzari si servicii;

6.6. Test de autoevaluare a cunostintelor

1. Pentru intemeierea unei zone de stabiliate monetara a fost necesar sa se creeze urmatoarele
mecanisme .

a.mecanismul ECU
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b.mecanismul cursurilor de schimb
c.mecanismul de sprijin financiar
d. mecanismul pe pietele valutare
e. mecanismul de integrare fiscala.

Alegeti varianta corecta.

2. Tara care a beneficiat de clauza de optiune,conform careia poate trece in orice moment la cea de a
111-a etapa de aderare la UE este:
a.Danemarca
b.Marea Britanie
c.Suedia
d.Grecia
e.Polonia

Alegeti varianta corecta
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_/r 7.1. Introducere

L=

o

In cadrul acestui capitol este prezentata organizarea si functionarea sistemelor bancare, rolul bancilor

in economie si structura sistemelor bancare.

Cursul isi propune insusirea de notiuni cheie, precum sistem bancar, structura sistemului bancar,
intermediere financiara; cunosterea facilitatilor indeplinite de sistemul bancar in cadrul economiei;

cunoasterea modului de structurare a masei monetare si a semnificatiei agregatelor monetare.

-

-

' ’ 7.2. Obiectivele unititii de invatare 7

Prin parcurgerea acestei unitafi de studiu studentii vor fi In masura sa:
» Insusirea de notiuni cheie - sistem bancar, structura sistemului bancar, intermediere
financiara,

» Cunoasterea functiilor indeplinite de sistemul bancar in cadrul economiei

7.3 Durata medie de autoinstruire

Durata medie de parcurgere a acestei unitdti de invdtare este de aproximativ 2 ore
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7.4. Continut

7.4.1. Rolul bancilor in economie: intermedierea finaciara si bancara

Rolul bancilor in cadrul unei economii poate fi analizat, in primul rand, prin utilizarea conceptului de
intermediere intre agentii debitori si creditori din economie, iar in al doilea rand, prin functiile traditionale
de finantare, de colectare a depozitelor si de gestionare a mijloacelor de plata.

Pentru a evidentia rolul bancilor, este necesara situarea acestora in cadrul sistemului financiar, al caror
element principal il reprezinta. Pe plan financiar, exista, la nivelul unei economii, doua categorii de
participanti, ale caror preocupari sunt complementare, respectiv cei care au necesitati de finantare si care
doresc procurarea de resurse si cei cu capacitate de finantare si care doresc plasarea eficienta a resurselor lor.
Functia sistemului financiar este de a asigura “interfata” dintre agentii excedentari si cei deficitari.

7.4.1.1.. Intermedierea finaciara

In conformitate cu analiza traditionala, agentii debitori si creditori se intalnesc, prin intermediul a
doua circuite de finantare :

- finantarea directa: sub forma tranzactiilor bilaterale intre agentii excedentari pe piata titlurilor (in
cazul subscrierii directe la actiunile si obligatiunile emise) ;

- finantarea indirecta sau intermediara: situatia in care un intermediar financiar se intercaleaza
intre debitori si creditori. Rolul intermediarilor financiari consta in aceea ca ei confera compatibilitate cererii
si ofertei exprimate de agentii din economie, transformand caracteristicile datoriilor si creantelor agentilor
nefinanciari.

Intermediarul financiar poate fi definit ca un organism care asigura transformarea a cel putin uneia din
caracteristicile datoriilor si creantelor,astfel:

-transformarea scadentelor (sub forma finantarii pe termen lung, pe baza unor
resurse lichide) ;

-transformare ratelor de dobanda fixa ;

-transformarea riscurilor, finantarea creditelor pentru investitii la nivelul intreprinderilor cu
resurse imediat exigibile si fara risc.

Analiza economica moderna explica existenta intermedierii financiare prin motive ce sunt specifice si
bancilor, respectiv:

a. reducerea costului achizitiilor ;

b. reducerea asimetriei informatiilor ;

c. asigurarea lichiditatii economiei.
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a. Intermediarii financiari permit reducerea costului achizitiilor prin realizarea unor importante
economii, astfel, pe masura ce cantitatea de produse financiare sporeste, costul unitar al productiei se
diminueaza. Economiile provin si din avantajele pe care intermediarii financiari le obtin din specializarea
lor. Atunci cand un intermediar se specializeaza intr-un tip de activitate sau un sector de activitate, aceasta ii
permite oferirea de servicii mai putin costisitoare si adaptate la nevoile clientelei. Totodata, inregistrarea
unor importante economii rezulta si din gama diversificata de servicii oferite clientelei. Acesta este motivul
pentru care bancile cauta sa diversifice oferta de produse, astfel incat sa fie optimizate costurile de
intermediere.

b. Intermediarii financiari permit reducerea asimetriei de informatii si contribuie la o mai buna
alocare a resurselor din economie. Aceasta functie a intermediarilor provine din faptul ca rolul lor le confera
un avantaj informational in raport cu finantarea directa.

In primul rand, intermediarii financiari pot dispune de informatii private, care pe piata financiara nu
se vehiculeaza. Printr-o asemenea cunoastere a clientului sdu, banca impiedica disimularea informatiilor
inainte de semnarea contractului si reduce, astfel, asimetria de informatii, ceea ce conduce la selectia
adversa. Totodata, intermediarul financiar garanteaaza confidentialitatea informatiilor, ceea ce poate
constitui un avantaj decisiv pentru creditori. Datorita acestei caracteristici, intermediarii financiari dispun de
un avantaj comparativ cu finantarea realizata pe piata.

In al doilea rand, orice imprumut necesita urmarirea executarii contractului, deoarece dupa semnarea
acestuia se poate manifesta riscul unei executari partiale sau al neexecutarii controlului. O asemea forma de
asimetrie, manifestata ulterior, conduce la ideea de moralitate, in sensul ca intermediarii pot diminua
costurile de supraveghere si pot pune la punct metode statistice sau contabile prin utilizarea de servicii ale
specialistilor. Acestia din urma exercita, la randul lor o urmarire minutioasa a contractelor si diminueaza
astfel riscul de faliment.

Bancile detin un rol bine determinat in reducerea asimetriei informatiilor, intrucat mentin relatii pe
termen lung cu clientii lor prin insasi natura functiilor indeplinite.

c. Asigurarea lichiditatii economiei. Intr-un univers incert, agentii economici au nevoie de
detinerea unor active lichide care intrunesc doua caratceristici: valoarea acestora trebuie sa fie stabila si
necontestata; sa fie imediat disponibile pentru a putea fi transformate in bunuri, servicii sau titluri.

Singurul activ care poseda cele doua proprietati este moneda, iar prin creatia monetara a bancilor,
acestea furnizeaza lichiditatile necesare unei bune functionari a economiei.

Prin emiterea de moneda scripturala, bancile sunt singurii intermediari financiari in masura sa
transforme datoriile lor in mijloace de plata universal acceptate in procesul schimbului. O asemenea
transformare operata de catre banci se analizeaza precum un proces de monetizare a activelor; bancile

transforma creantele care au un minim de risc in instrumente de plata perfect lichide. Functia de asigurare a
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lichiditatii, care constituie caracteristica intermedierii bancare, nu este posibila decat daca sistemul bancar
dispune de un grad ridicat de organizare si reglementare, ceea ce confera bancilor o garantie in fata riscului

global de lipsa de lichiditate, cunoscut si sub numele de risc sistematic.

7.4.1.2. Functiile de intermediere bancara

A. Functiile clasice sau traditionale ale bancilor vizeaza patru tipuri de operatii, strans legate intre
ele: - distribuirea de credite;

- colectarea de depozite;

- operatiuni interbancare;

- gestionarea mijloacelor de plata.

Aceste functii numite traditionale corespund notiunii de intermediere a bilantului si au in prezent ,
tendinta de a-si diminua importanta.

In tarile europene dezvoltate, evolutia distribuirii creditelor in perioada 1990-1998 evidentiaza o
reducere a ponderii creditelor clientilor in totalul activelor bancare. In cadrul institutiilor de credit s-a
manifestat sporirea creditelor acordate persoanelor fizice si diminuarea celor acordate intreprinderilor.

Operatiunile interbancare constituie al doilea bloc de activitati bancare traditionale, acestea
detinand mai mult de 35% din bilantul global al bancilor din tarile membre UE. In timp ce operatiunile cu
clientii particulari si intreprinderile sunt considerate operatiuni en detail, operatiunile interbancare sunt
considerate operatiuni de gros, intrucat vizeaza la modul general sume foarte importante, peste 85% din ele
avand o durata inferioara termenului de 1 an.

In cadrul operatiunilor interbancare se pot distinge doua categorii:

- operatiuni tehnice cu corespondentti;
- finantarea interbancara.

Bancile detin doua tipuri de corespondenti: in primul rand, Banca Centrala este un corespondent de
importanta particulara, intrucat toate bancile sunt obligate sa detina un cont la aceasta; in al doilea rand,
bancile au conturi de corespondent cu alte banci (conturi debitoare si creditoare ordinare). Finantarea
interbancara reuneste operatiunile de creditare intre institutiile bancare, fiind generate de operatiuni legate
de gestiunea trezoreriei si de plasamente financiare.

Gestiunea mijloacelor de plata constituie un serviciu esential al activitatii bancare si vizeaza
ansamblul sistemului bancar (banci si autoritatea monetara), precum si functionarea intreprinderilor.
Gestionare mijloacelor de plata constituie o sarcina importanta pentru banci, reprezintand mai mult de 1/3
din costurile bancare si constituie o activitate deficitara.

Marimea considerabila a sumelor transferate de catre banci a ridicat problema organizarii complexe a

sistemelor de plati, cu scopul satisfacerii exigentelor de eficienta si securitate. Inovatiile tehnologice recente

94



in domeniul prelucrarii si circulatiei informatiei au permis importante progrese, iar problema gestionarii

sistemelor de plati a devenit esentiala pentru functionarea sistemelor bancare si financiare moderne

B.Noile forme de intermediere
In contextul unei complexitati de aspecte noi ce caracterizeaza pietele financiare, se manifesta o

tendinta de transformare a functiilor de intermediere bancara si o partajare a rolurilor intre diferiti
intermediari. Aceasta evolutie a intermedierii bancare imbraca urmatoarele forme principale:

a. sporirea rolului operatiunilor cu valori mobiliare;

b. concurenta puternica intre banci;

c. dezvoltarea operatiunilor extrabilantiere

a. Sporirea rolului operatiunilor cu valori mobiliare

Transformarea importanta a structurii bilanturilor bancare se poate analiza ca un proces
de mobilizare a intermedierii, bancile finantand economia prin achizitionarea titlurilor emise de agentii
deficitari, si, pe de alta parte, bancile colecteaza o importanta parte a resurselor prin emiterea de titluri.

Ponderea sporita a titlurilor in bilantul bancilor ridica o problema particulara, si anume modul de
contabilizare. Se cunosc astfel doua metode de contabilizare: metoda traditionala, la cost istoric si
inregistrarea la pretul curent de piata, care are avantajul de a reflecta cel mai bine evolutia efectiva a pietei si
de a se adapta la situatiile particulare ale titlurilor, a caror valoare nu este stabila.

Inconvenientul celei de-a doua metoda consta in aceea ca nu este conforma cu principiul prudentei,
conform caruia numai beneficiile realizate sunt luate in considerare. Din punct de vedere contabil,
autoritatile de control bancar din tarile europene sunt prudente, considerand ca numai portofoliile de
tranzactionare trebuie inregistrate la valoarea de piata, in timp ce ansamblul tuturor celorlalte active trebuie
contabilizate la cost istoric

b. Concurenta puternica intre banci

In activitatea de creditare, concurenta a condus diversificarea produselor si serviciilor oferite de banci.
Alinierea conditiilor bancare in functie de pretul pietei a determinat bancile sa acorde credite in conditii mai
favorabile comparativ cu perioadele precedente. In conditiile scaderii ratelor de dobanda, bancile au evitat
deplasarea intreprinderilor catre surse de finantare alternative prin alinierea la preturile pietei mai reduse. De
asemenea, bancile au adaptat la conditiile concurentei si nivelul dobanzilor acordate pentru resursele
colectate de la clienti. Rezultatul adaptarii conditiilor debitoare si creditoare in functie de concurenta de pe
piata, a fost diminuarea veniturilor bancare si majorarea cheltuielilor, cu rezultat imediat asupra dimensiunii

profiturilor bancare.
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c.Dezvoltarea operatiunilor extrabilantiere
Ca urmare a dezvoltarii operatiunilor de piata efectuate de banci, dimensiunile extrabilantului a
cunoscut o puternica dezvoltare. Acesta reprezinta un ansamblu de conturi anexate bilantului si care
exprima angajamentele viitoare ale unei banci, fara a genera fluxuri de trezorerie.
Extrabilantul cuprinde operatiunile la termen asupra devizelor si instrumentelor financiare la termen.

Specificul activitatii bancare si rolul acesteia in economia unei tari au antrenat un mod de organizare
specific, concretizat in ierarhizarea institutiilor financiar-bancare si stabilirea unei interdependente puternice
intre acestea, precum si in structurarea operatiunilor pe baza prevederilor legale. Astfel, institutiile bancare
constituie un sistem, fiind considerate intreprinderile cel mai bine reglementate din economia unei tari.

Cadrul legislativ este reprezentat de legea bancara nationala, iar pentru tarile membre ale “Uniunii
Monetare Europene”, cadrul legislativ il reprezinta directivele europene, transpuse in reglementari nationale.
Obiectivul unei legi bancare nationale este acela de a creea conditiile unei concurente normale si de a
permite modernizarea activitatii bancare. Totodata, prin legea bancara se recunoaste, in mod explicit,
caracterul universal al bancilor.

In tarile membre ale UEM pentru a desemna activitatea bancara se utilizeaza notiunea de institutie de
credit care regrupeaza bancile universale si vizeaza mai multe categorii de institutii. In functie de statutul
juridic si de specificul activitatii pot fi identificate urmatoarele tipuri de banci: banci universale; banci
mutuale sau cooperative de credit; case de economii; case de credit municipal; societati financiare;

institutii financiare specializate.

7.4.2 Rolul bancilor in cadrul sistemului financiar

Dupa anii “90, in tarile dezvoltate a debutat un proces de inovare financiara si diversificare a
instrumentelor financiare, precum si a serviciilor de investitii, proces denumit revolutie financiara. In
cadrul acestui proces, bancile sunt afectate de procesul dezintermedierii, ca urmare a preferintei populatiei
pentru alte instrumente de economisire, comparativ cu depozitele, si anume: fondurile mutuale, fondurile de
pensii precum si societatile de investitii. De asemenea, marii agenti economici sunt mai avantajati de
procurarea resurselor de pe piata de capital, comparativ cu piata monetara.

In literatura de specialitate s-au conturat doua opinii cu privire la structura optima a unui sistem
financiar. Sustinatorii sistemului bancar bank-based evidentiaza rolul bancilor in cadrul pietei financiare,
prin mobilizarea resurselor financiare, monitorizarea utilizarii acestora si managementul riscului. Sustinatorii
sistemului bazat pe piata de capital, market-based,accentueaza rolul acesteia in promovarea progresului
economic si in diversificarea riscului.

In scopul aprecierii nivelului de dezvoltare al sistemului bancar sau al pietei de capital, Banca

Mondiala utilizeaza urmatorii indicatori:
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- raportul Pasive lichide/PIB (care ofera informatii cu privire la marimea intermediarilor financiari
comparativ cu marimea economiei);

- raportul Active bancare/PIB (care ofera o masura a dimensiunii sectorului bancar in totalul
economiei);

-raportul Total credite acordate sectorului privat/PIB (ofera informatii cu privire la implicarea
sectorului bancar in infiintarea sectorului privat);

- raportul Total imprumuturi acordate de institutiile financiare nebancare catre intreprinderile private
(evidentiaza implicarea institutiilor financiare nebancare in sectorul privat).

Pentru cuantificarea dimensiunii si a eficientei pietei de capital se determina urmatorii indicatori:

- raportul: capitalizare bursiera/PIB;

- raportul: valoarea totala a tranzactiilor pe piata de capital/PIB;

Eficienta unui sector bancar poate fi caracterizata de urmatorii indicatori:

- raportul: total cheltuieli administrative/total activ (activitatea bancii fiind cu atat mai eficienta cu
cat raportul este mai mic);

- raportul: marja bancara bruta/total activ (cu cat nivelul acestui raport este mai scazut cu atat
activitatea este mai eficienta si mai concurentiala).

Deasemenea, in studierea nivelului de dezvoltare a sistemelor bancare, se mai utilizeaza gradul de
concentrare al activitatii sectorului bancar. In tarile sarace gradul de concentrare are valori mari, iar pe
masura ce PIB-ul tarii creste, valoarea indicelui scade. Analiza sistemelor bancare contemporane poate fi

realizata si prin studierea ponderii institutiilor in cadrul sistemului financiar.

7.4.3. Structura si caracteristicile sistemelor bancare

A.Structura sistemelor bancare

In principalele tari dezvoltate, sistemele bancare sunt eterogene, cuprind o tipologie diversa de banci,
dar manifesta tendinta de uniformizare in contextul procesului de globalizare financiara.

Din punct de vedere al organizarii activitatii bancare si al gradului de specializare, este posibila
stabiliera unei distinctii intre doua tipuri de sisteme bancare:

sisteme bancare ale Europei continentale, putin specializate si care functioneaza dupa principiul

bancii universale;

- modelul american, aplicat si in Japonia, bazat pe principiul unei specializari stricte a institutiilor
bancare

Modelul bancii universale este predominant in Europa continentala. O banca universala poate fi

reprezentata ca o institutie care ofera o gama larga si completa de servicii financiare: acorda credite,
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colecteaza depozite, gestioneaza mijloace de plata, realizeaza plasamente in titluri si participatii la capitalul
intreprinderilor.

Modelul bancii universale s-a impus in a doua jumatate a secolului al XIX-lea, perioada in care
bancherii au angajat bancile in activitati diverse si in special in activitati internationale. Datorita integrarii
financiare avansate, principiul bancii universale s-a raspandit cu usurinta, Germania dezvoltand cel mai
complet si dezvoltat model de banca universala. In SUA, principiile bancii universale s-au aplicat pana la
reformele bancare ce au urmat crizei din anii ~30, urmand apoi un proces de fragmentare a sistemului bancar
american caracterizat printr-un numar foarte mare al institutiilor si organismelor de credit.

In Europa, legsilatia bancara le acorda bancilor posibilitatea de a avea un camp larg de activitate,
mergand de la autorizarea operatiunilor pe piata de capital (Franta, Italia, Spania) pana la patrunderea pe
piata asigurarilor (Franta,Germania).

Structura capitalului reprezinta un criteriu in functie de care mai pot fi distinse:

- banci cu capital public;

- banci cu capital majoritar de stat.

Statutului juridic al bancilor poate constitui un obstacol in operatiunile de restructurare si privatizare,
precum si in operatiunile de rascumparare sau fuziune cu institutiile private.

Conform studiilor realizate asupra sistemelor bancare din tarile dezvoltate s-a constat faptul ca, in
prezent, bancile se indreapta catre modelul bancii comerciale cu capital privat.

B.Caracteristici ale sistemelor bancare

Sistemele bancare din zonele dezvoltate se caracterizeaza printr-o serie de trasaturi
precum: diversitate, concentrare, bancarizarea activitatii, accelerarea operatiunilor de restructurare,
deschiderea catre relatii cu strainatatea.

-Diversitatea unui sistem bancar consta in existenta unui numar sporit de institutii bancare si de credit
definite de legea bancara si ale caror caracteristici pot fi diferite.

-Concentrarea activitatii bancare reprezinta o caracteristica ce poate fi determinata prin calculul
ponderii detinute de principalele banci in totalul sistemului bancar si prin diminuarea numarului de banci in
totalul acestora. Gradul de concentrare este reprezentat de nivelul activitatii (distribuire de credite, colectare
de depozite) realizate de institutii bancare si de credit. Intre gradul de concentrare a activitatii bancare si
numarul de institutii bancare se manifesta o puternica legatura -pe masura ce numarul bancilor se micsoreaza
gradul de concentrare bancara creste.

-Gradul de bancarizare furnizeaza date importante cu privire la nivelul de dezvoltare a sistemului
bancar, pe seama sa putand fi calculati indicatori precum: numarul de conturi la vedere, numarul cardurilor

bancare si numarul de ghisee bancare.
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- Operatiunile de restructurare bancara cuprind fuziunile si absorbtiile, operatiunile
transfrontaliere, preluarile pachetului de control de catre bancile straine si operatiunile incrucisate banci-
asigurari.

Un fenomen de dimensiuni mondiale il constituie, in contextul globalizarii financiare, criza
sistemelor bancare. La originea crizelor bancare s-au aflat o serie de factori si fenomene precum:

-adaptarea cu dificultate la globalizarea finanaciara;

-amploarea si rapiditatea modificarilor in materie de reglementari la mediul de desfasurare a
activitatii;

-criza pietelor mobiliare;

-carentele in exercitarea controlului si supravegherii prudentiale.

La baza crizelor financiare s-a aflat eroziunea rentabilitatii activitatii bancare, aceasta
manifestandu-se diferit de la stat la stat in functie de faza crizei bancare sau faza de restructurare a sistemelor
bancare. Rezultatul imediat al crizelor bancare a fost scaderea generala a rentabilitatii activitatii bancare,
deoarece bancile s-au confruntat cu modificari ale conditiilor de activitate, rezultate din mutatiile sistemului
financiar, eroziunea ratei de dobanda si operatiunile de intermediere.

O alta caracteristica a sistemelor bancare contemporane rezulta din utilizarea monedei elecronice
concretizata in conceptele de internet-banking sau mobile-banking.

Perspectivele internet-bankigului sunt sustinute de principalele avantaje pe care le confera acest tip de
tranzactii bancare, si anume:

- serviciu disponibil 24 de ore din 24;
- absenta contactului direct cu banca;
- costuri de tranzactionare mai reduse decat in situatiile traditionale
Supravegherea bancara, drept caracteristica a sistemelor bancare actuale, a dobandit o dimensiune
internationala, prin recomandarile Comitetului de la Bassel, orientate pe urmatoarele probleme:

- supravegherea activitatii bancare internationale;

- fixarea unor norme prudentiale minime, dintre care raportul Cooke a antrenat obligatia, pentru
bancile internationale, de a dispune, incepand cu anul 1992, de un nivel al fondurilor proprii cel putin egal cu
8% din riscurile antrenate de activitatea bancara.

In scopul mentinerii securitatii sistemului bancar, intr-un numar foarte mare de tari se
utilizeaza asigurarea depozitelor ca instrument ce garanteaza increderea deponentilor. Directivele
comunitare stabilesc obligatia, pentru toate institutiile de credit, de a adera la un sistem de garantare a
depozitelor. Prin acest mecanism se asigura, in caz de faliment al bancilor, restituirea depozitelor clientilor,

pana la limita unei sume
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Mecanismul garantarii depozitelor este un instrument util, dar nu se substituie interventiei bancii
centrale care actioneaza ca imprumutator de ultim rang in cadrul sistemului bancar.
In sistemele bancare contemporane se produc o serie de modificari, mai semnificative sunt:
- amplificarea fortei marilor banci, in contextul dezvoltarii inegale a bancilor nationale si al
sporirii internationalizarii activitatii acestora;
- diminuarea rolului statului in activitatea bancilor, ceea ce conduce la procesul de dezetatizare
si liberalizare a bancilor;
- modernizarea tehnicilor si informaticii bancare, realizata prin introducerea intehnica bancara a
celor mai moderne produse bancare si a celor mai performante echipamente;
- accentuarea proceselor de restructurare bancara prin operatiuni de fuziuni si absorbtii;
- aparitia unor grupuri financiare prin reunirea activitatilor bancare si de asigurari;
- diminuarea participarii bancilor la operatiunile de intermediere financiara in favoarea
societatilor financiare si de asigurari;
- manifestarea crizelor in sistemele bancare ale statelor dezvoltate, in contextul globalizarii

financiare.

Sa ne reamintim

Pentru a evidentia rolul bancilor, este necesara situarea acestora in cadrul sistemului
financiar, al caror element principal -functia sistemului financiar- este de a asigura “interfata”
dintre agentii excedentari si cei deficitari.

Specificul activitdtii bancare si rolul acesteia in economia unei tari au antrenat un mod de
organizare specific, concretizat in ierarhizarea institutiilor financiar-bancare si stabilirea unei
interdependente puternice intre acestea, precum si in structurarea operatiunilor pe baza unor

reglementari cu caracter de lege, astfel institufiile bancare constituie un sistem.
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7.5. Rezumat

Rolul bancilor 1n cadrul unei economii poate fi analizat, in primul rand, prin utilizarea
conceptului de intermediere Intre agentii debitori si creditori din economie, iar in al doilea rand prin functiile
traditionale de finantare, de colectare a depozitelor si de gestionare a mijloacelor de plata.

Agentii debitori si creditori se intalnesc prin intermediul a doud circuite de finantare:

- finantare directa sub forma tranzactiilor bilaterale,

- finantare indirecta sau intermediati, situatie Tn care un intermediar financiar (IF) se intercaleaza
intre debitori §i creditori.

Analiza economicd moderna explica existenfa intermedierii financiare din motive care sunt
specifice si bancilor: reducerea costului tranzactiilor, reducerea asimetriei informatiilor, asigurarea
lichiditatii economiei

Functiile clasice sau tradifionale ale bancilor vizeaza patru tipuri de operati, strans legate
intre ele: distribuirea de credite, colectarea de depozite, operatiuni bancare, gestionarea mijloacelor
de plata.

Din punct de vedere al organizdrii activitatii bancare si al gradului de specializare este
posibila stabilirea unei distincitii intre doua tipuri de sisteme bancare:

-sisteme bancare ale Europei continentale, pufin specializate si care functioneaza dupa
modelul bdncii universale (acorda credite, colecteaza depozite, gestioneaza mijloace de plata,
realizeaza plasamente in titluri si participatii la capitalul intreprinderilor; cel mai complet si
dezvoltat model de bancd — Germania).

-modelul american, aplicat si Tn Japonia, bazat pe principiul unei specializari stricte a
institutiilor bancare

Sistemele bancare din zonele dezvoltate se caracterizeaza printr-o serie de trasaturi
precum: diversitate, concentrare, bancarizarea activitatii, accelerarea operatiunilor de restructurare,
deschiderea catre relatii cu strainatatea.

In scopul mentinerii securitatii sistemului bancar, intr-un numar foarte mare de tari se
utilizeaza asigurarea depozitelor ca instrument ce garanteaza increderea deponentilor. Directivele
comunitare stabilesc obligatia, pentru toate institutiile de credit, de a adera la un sistem de garantare

a depozitelor.
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7.6. Test de autoevaluare a cunostintelor

1. Unul din enunturile de mai jos nu reprezinta functia indeplinita de sistemul bancar in cadrul economiei
a. gestioneaza mijloacele de plata
b. asigura lichiditatea economiei

c. asigura in mod automat garantarea depozitelor

2. Sistemele bancare din zonele dezvoltate se caracterizeaza printr-o serie de trasaturi precum:
a.diversitate,
b.concentrare,
c.bancarizarea activitatii,
d.accelerarea operatiunilor de restructurare,
e.criza sistemelor bancare.

Alegeti varianta incorecta

7.7. Bibliografie recomandata

a. Nicolae Dardac si Teodora Barbu, Moneda, ASE, Bucuresti, 2010
b. Frederic Mishkin, The Economics of Money, Banking and Financial Markets, 2009

c¢. Paja Mariana, Moneda, Editura Axioma, Bucuresti, 2017, Romania
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Capitolul 8.

Bancile comerciale - rol si operatiuni

Cuprinsul unititii de invitare 8

8.1. Introducere

8.2. Obiectivele unitdtii de invatare

8.3. Durata medie de autoinstruire

8.4. Continut

8.4.1. Rolul si locul bancilor comerciale in cadrul sistemului bancar
8.4.2.0Operatiunile bancilor comerciale
8.4.2.1. Operatiunile de activ
8.2.2.2.0peratiunile pasive
8.4.2.3.0peratiuni de comision

8.5. Rezumat

8.6. Test de autoevaluare a cunostintelor
8.7. Bibliografie recomandata

JE 8.1. Introducere

®

In cadrul acestui capitol sunt prezentate bancile comerciale, rolul si locul lor in cadrul
sistemului bancar si precum si operatiunile acestora. Cursul isi propune cunoasterea principalelor operatiuni

de activ si pasiv ale bancilor comerciale .

8.2. Obiectivele unitatii de invatare 8

Prin parcurgerea acestei unitati de studiu studentii vor fi Tn masura sa:
Inteleagd modul de functionare a Sistemului Financiar International;

Sa cunoasca evolutia Sistemului Financiar International;

Y V V

Sa descopere modul in care iau nastere crizele financiare si se propaga la nivel international;
» Saexplice care sunt principalele masuri propuse pentru reformarea Sistemului Financiar

International actual.

8.3 Durata medie de autoinstruire

Durata medie de parcurgere a acestei unitdti de invatare este de aproximativ 2 or
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8.4. Continut

8.4.1. Rolul si locul bancilor comerciale in cadrul sistemului bancar

Perioada actuald se caracterizeaza printr-o mare diversitate a institutiilor bancare si de
credit. Aldturi de Banca Centrald functioneaza bancile de depozit sau bancile comerciale orientate
spre activitati pe termen scurt, si institutiile bancare pe termen lung (bancile de afaceri sau bancile
de investitii - Franta si S.U.A. - si bancile de piatd - Marea Britanie), exceptie Germania, datorita
bancilor sale universale.

Ca urmare a globalizarii financiare, retin atentia urmatorii termeni: banca universala si banca
specializatd; banca de gros sau cu amanuntul, banci Intreprinderi sau banci particulare; banci de retea sau de
piatd; banca globala, banca la distanta, banca cibernetica; banca multimedia, banca digitald, banca virtuala.
Banca universala este o banca aptd de a indeplini toate activitatile, atat la nivel national, cat si international.

Aceasta definitie necesitd doua completari:

a) n primul rnd, nu exista banci total universale, iar unele banci desfasoara activitati care nu au,
intotdeauna, legatura cu domeniul financiare;
b) in al doilea rand, definirea bancii universale ridica semne de intrebare cu privire la criteriile In functie
de care se desemneaza continutul activitatii.
Pentru definirea continutului bancii universale, se pot utiliza mai multe criterii:
e criteriul dimensiune este cel in functie de care, bancile universale sunt considerate a avea o mare
dimensiune
e criteriul legislatiei si al reglementarilor
e criteriul semantic este acela in functie de care se desemneazd aspectul institutional al activitatii
bancare si care decurge din operatiunile de schimb de moneda dintre tari
e criteriul privind specificul activitatii practice.
In functie de legislatia in vigoare din diferite tri se pot distinge urmatoarele tipuri de institutii, care se
circumscriu termenului de banca universala:

- bancile mixte de tip german;

versiunea britanica a bancilor universale;

holdingurile bancare americane;

conglomeratele bancare japoneze
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In concluzie, 1n structura sistemelor bancare din toate tarile s-au conturat, alaturi de Banca Centrala,
bancile depozit, universale sau comereciale si bancile specializate, prima categorie reprezentand principala

componenta a sistemelor bancare contemporane.

8.4.2.0peratiunile bancilor comerciale

Pentru a analiza operatiunile pasive si active ale bancilor comerciale este necesara
cunoasterea structurii bilantului bancar, care reflecta, n pasiv, constituirea resurselor, respectiv
datoriile bancii fata de exterior, iar 1n activ utilizarile resurselor.

Structura elementelor in activ si pasiv se realizeaza in functie de destinatie si grad de exigibilitate. La

modul general, in structura bilanfului unei banci comerciale se regasesc urmétoarele elemente:

Activ (utilizari) Pasiv (resurse)
1. Mijloace fixe 1. Total fonduri proprii
2. Numerar Capital social
3. Plasamente Rezerve
-sume de primit de la Banca Centrala Fond de dezvoltare
-certificate de trezorerie Profit nedistribuit

-depozite constituite la alte banci . Depozite ale clientilor

-sume de primit de la guvern . Depozite de la alte banci
-credite si avansuri acordate clientilor . Imprumuturi de la Banca Centrala

-participatii la alte societati . Imprumuturi de la alte banci

A L A W

4. Alte active . Imprumuturi externe

Analiza structurii bilantului evidentiaza ca ponderea predominanta in totalul pasivelor o detin
»depozitele clienti” (cea mai mare pondere o au persoanele fizice) care la randul lor pot fi constituite la
termen si la vedere. Depozitele de la alte banci sunt depozite la termen, in structura acestora fiind incluse si
sumele datorate bancilor si institutiilor financiare din strainatate.

Fondurile proprii constituie baza financiard in functie de care bancile isi stabilesc obiectivele
activitatii, nivelul performantei si modalitétile de realizare a acestora.

Dintre principalele componente ale activului bilantier, se remarca plasamentele, (70 si 80% din totalul
activelor). In structura plasamentelor, pe primul loc se situeazi creditele si avansurile acordate clientilor,

care din punct de vedere al scadentei, pot fi pe termen scurt (sub 1 an) sau pe termene mai mari. Numerarul
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ca post bilantier cuprinde soldurile care au scadenta sub 90 zile, respectiv numerarul si soldurile cu Banca
Centrala.

Bancile comerciale desfasoara si activitati internationale concretizate in relatiile cu banci
corespondente, cu organisme financiare internationale, cu agentii de rating si cu agentii de garantare a
creditelor de export. In cadrul acestor operatiuni se remarci serviciile de decontare pentru agentii economici
care desfagoara activitati de comert exterior. De asemenea, bancile comerciale efectueaza operatiuni de
decontéri externe in relatiile cu persoanele fizice, cu cele bugetare sau cu organizatiile nonprofit.

In plus, fatad de activele si pasivele enumerate, bancile comerciale ofera scrisori de garantie si
acreditive clientilor sai, respectiv, efectueaza operatiuni extrabilantiere. Riscurile asociate acestor operatiuni
sunt asemanatoare celor care rezulta din acordarea creditelor, mai cu seama riscul lipsei de lichiditati, atunci
cand banca este nevoita sa efectueze o plata in numele unui client.

In functie de elementele de bilant, pot fi identificate operatiunile de activ si de pasiv ale bancilor,

astfel:

8.4.2.1. Operatiunile de activ

Operatiunile active ale bancilor comerciale pot fi grupate in sunt:

a. operatiunilor de creditare

b. operatiunile de plasament

a) In cadrul operatiunilor de creditare, se diferentiaz doua categorii distincte si anume: creditarea
agentilor economici si creditarea persoanelor fizice.

Creditele acordate agentilor

al. Creditele pentru procurarea de active fixe (pentru procurarea de echipament) au o pondere redusa

si sunt acordate, in general, pe termen scurt.

a2. Creditarea activitatilor de exploatare se realizeaza, sub forma
% creditarii creantelor.
*» creditelor de trezorerie
% Din punct de vedere al creditdrii creangelor, operatiune prin care bancile preiau in schimbul
monedei creantele pe care intreprinderile le au asupra clientilor lor, putem distinge:

= scontarea
= pensiunea
= Tmprumuturi pe gaj de efecte comerciale

= Tmprumuturi pe gaj de efecte publice.
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= Tehnica scontdrii constd in cesiunea cambiei cdtre un alt beneficiar, in schimbul valorii actuale a

acesteia. Banca este angajatd in raporturi cambiale specifice, 1si asuma obligatia de a plati valoarea cambiei,
daca debitorul nu plateste.
= Pensiunea reprezintd o operatiune cambiald, prin care banca preia cambiile pe care le vinde

beneficiarul, cu conditia rdscumpararii la termenul stabilit.

= Imprumutul pe gaj de efecte comerciale, reprezinta credite acordate de banci si garantate cu efecte
comerciale (cambii). Valoarea Tmprumutului reprezintd numai o parte din valoarea nominald a cambiilor
depuse in gaj.

= Imprumuturile pe gaj de efecte publice — operatiuni de lambard — constau in credite acordate de

banci si garantate cu titluri de natura obligatiunilor si bonurilor de tezaur, certificatelor de trezorerie care
sunt detinute de persoane fizice si juridice.
% Creditele de trezorerie sunt acordate cu scopul satisfacerii nevoilor de finantare ale firmelor,
generate de activitatea de productie si de comercializare.
Formele pe care le imbraca aceste credite sunt:

- avansurile in cont curent crediteaza activitatea curenta a agentilor economici. Nivelul maxim al

sumei care poate fi acordatd de banca clientului constituie linia de credit sau plafonul de creditare.

- creditele specializate cunoscute si sub denumirea de credite pe termen mijlociu mobilizabile, desi se

acorda pe termen scurt, acopera necesitatile de finantare pe o duratd mai mare de timp, fiind incluse creditele

pentru constituirea de stocuri sezoniere (in agriculturd) sau pentru finantarea productiei destinate exportului.

b) Operatiunile de plasament constau in achizitia de efecte publice (titluri de stat) si actiuni,
reprezentand o modalitate de valorificare a resurselor bancilor in vederea obtinerii de profit din activitatea
bancara.

Legea bancara nr. 58/1998, stabileste pentru bancile comerciale din Romania ca valoarea totala a
investitiilor pe termen lung, Tn valori mobiliare emise de o societate comerciala, sa nu depadseascd 20% din
capitalul social al societatii respective si 10% din fondurile proprii ale bancii. Se prevede totodata, ca
valoarea totala a investitiilor, pe termen lung ale bancii, sa nu treaca de limita de 50% din fondurile proprii
ale bancii, iar pe total volum al investitiilor efectuate in nume si pe cont propriu, este impus nivelul de

maxim 100% din fondurile proprii. Aceasta limitare nu se aplica pentru titlurile de stat.

8.4.2.2.0peratiunile pasive ale bancilor comerciale pot fi grupate in:
a) Formarea fondurilor proprii prezintd importantd prin modul de constituire a capitalului social, prin
emisiunea si subscrierea de actiuni. Potrivit reglementarilor bancare, capitalul social al unei banci trebuie

varsat integral si Tn forma baneasca, la momentul subscrierii, fiind obligatorie mentinerea unui nivel minim

107



al capitalului social. Pentru majorarea capitalului social, bancilor le este permisa, pe langa subscrierea de noi
aporturi in forma baneasca si utilizarea altor surse precum:

- primele de emisiune sau de aport

- dividendele din profitul net cuvenit actionarilor, dupa plata impozitului pe dividende

- rezervele constituite din profitul net si diferentele favorabile din reevaluarea patrimoniului.

Fondul de rezerva, ca element al fondurilor proprii, se constituie prin repartizarea de catre bancile
romanesti a 20% din profitul brut, pana cand fondul egaleaza capitalul social. Procentul de repartizare este
de 10% pana cand fondul a ajuns de doua ori mai mare decat capitalul social, pentru ca dupa atingerea
acestui nivel, alocarea unei sume pentru fondul de rezerva sa se realizeze din profitul net. Ponderea pe care o
detin fondurile proprii in totalul resurselor este cuprinsa intre 8% si 10%.

b) Constituirea depozitelor (acceptarea depozitelor) reprezinta cea mai importantd operatiune de pasiv
a bancilor de depozit, fiind o principald modalitate de mobilizare a capitalurilor disponibile temporar in
economie si de fructificare a acestora prin intermediul bancilor. Ponderea depozitelor bancare 1n resursele
bancii reflectd atit increderea deponentilor cat si nivelul de remunerare, sub forma ratei de dobanda
bonificate.

- Depozitele la vedere semnifica faptul ca depunatorii pot utiliza fondurile atunci cand doresc.

- Depozitele cu preaviz presupun ca detindtorii pot retrage fondurile cu conditia Tnstiintarii bancii, intr-
un anumit termen, prevazut in contract.

- Depozitele la termen, care pot merge de la o luna pana la 5 ani, constituie pentru banca o modalitate
sigurd de valorificare a resurselor, prin acordarea de credite ale caror conditii sunt corelate cu durata si
marimea resurselor.

¢) Operatiunile de refinantare intervin atunci cand bancile 1si “consuma” fondurile proprii §i resursele
atrase prin depozite i constau in procurarea resurselor de la Banca Centrala. Operatiunile concrete prin care
se realizeaza refinantarea sunt rescontarea si lombardarea.

Prin rescontare bancile comerciale cedeaza, Tnainte de scadentd, Bancii Centrale portofoliul de efecte
necesare. Suma mobilizata la Banca Centrala reprezinta valoarea nominala a efectelor comerciale diminuatd
cu marimea rescontului (V, X 1:% x nz/360), calculat ca dobanda perceputa de Banca Centrald pentru
operatiunea de rescontare. Rata de dobanda practicatda de Banca Centrala in relatiile cu bancile de depozit
reprezintd taxa oficiala a scontului, fiind, in general cea mai redusa ratd a dobanzii din economie. Bancile
mai pot mobiliza resurse de la Banca Centrald si prin operatiunile de lombardare, care sunt credite pe gaj de

efecte publice (obligatiuni si bonuri de tezaur).
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8.4.2.3. Bancile comerciale efectueaza si o alta categorie de operatiuni, necuprinse in

bilant, denumite operatiuni de comision:

- operatiuni de remitere de sume banesti;

- operatiuni de incasso, prin care bancile primesc §i remit documente pentru incasare de la diferiti
clienti;

- operatiuni de acreditiv, prin care sunt transferate sume din contul unui client cumparator intr-un cont
de depozit bancar la dispozitia bancii furnizorului;

- operatiuni de mandat, prin care bancile comerciale efectueaza unele operatiuni in numele clientilor

lor.

Sa ne reamintim

Operatiunile pasive reprezintd pentru banca comerciald operatiunile de atragere si
constituire a resurselor.

Operatiunile active reprezintd pentru bancile comerciale operatiunile de utilizarea a
resurselor mobilizate de cdtre institutiile bancare sub forma atragerii de depozite, a contractarii de

imprumuturi sau din alte surse in vederea indeplinirii functiilor specifice.

8.5. Rezumat

in structura sistemelor bancare din toate tarile s-au conturat, alaturi de Banca Centrala, bancile
depozit, universale sau comerciale si bancile specializate; prima categorie reprezentand principala
componenta a sistemelor bancare contemporane.
Pentru definirea continutului bancii universale, se pot utiliza mai multe criterii:
e criteriul dimensiune este cel in functie de care, bancile universale sunt considerate a avea o mare
dimensiune

e criteriul legislatiei si al reglementarilor
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e criteriul semantic este acela in functie de care se desemneazad aspectul institutional al activitatii
bancare si care decurge din operatiunile de schimb de moneda dintre tari
e criteriul privind specificul activitatii practice.

Pentru a analiza operatiunile pasive si active ale bancilor comerciale este necesara
cunoasterea structurii bilantului bancar, care reflecta, n pasiv, constituirea resurselor, respectiv
datoriile bancii fata de exterior, iar in activ utilizarile resurselor.

Structura elementelor in activ §i pasiv se realizeaza in functie de destinatie si grad de exigibilitate.

La modul general, 1n structura bilantului unei banci comerciale se regasesc urmatoarele elemente:

Activ (utilizari) Pasiv (resurse)
4. Mijloace fixe 7. Total fonduri proprii
5. Numerar Capital social
6. Plasamente Rezerve
-sume de primit de la Banca Centrala Fond de dezvoltare
-certificate de trezorerie Profit nedistribuit
-depozite constituite la alte banci 8. Depozite ale clientilor
-sume de primit de la guvern 9. Depozite de la alte banci
-credite si avansuri acordate clientilor 10. imprumuturi de la Banca Centrala
-participatii la alte societati 11.  Imprumuturi de la alte banci
4. Alte active 12.  Imprumuturi externe

Operatiunile active ale bancilor comerciale pot fi grupate in sunt:
a. operatiunilor de creditare
b. operatiunile de plasament
Operatiunile pasive ale bancilor comerciale pot fi grupate 1n:
a. formarea fondurilor proprii prezinta
b. constituirea depozitelor

c. operatiunile de refinantare
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8.6. Test de autoevaluare a cunostintelor

1. Soldurile intermediare de gestiune proftul net bancar si rezultatul brut din exploatare nu se determina pe
baza urmatoarelor elemente care figureza in contul de rezultate:

a. venituri si cheltuieli din exploatarea bancara

b. cheltuieli generale

c. rezultate exceptionale

2. De ce deporzitele la vedere sunt cea mai stabila resursa a bancilor comerciale?
a. sunt constituite pe termen scurt;
b. au o dobdnda atractiva;
¢. permit formarea unui sold permanent;
d. nu presupun un preaviz de retragere anticipatd;
e. pot fi lichidate de titular in orice moment.

Alegeti varianta incorecta.

8.7. Bibliografie recomandata
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111



Capitolul 9.

Performantele bancare si indicatori de exprimare

Cuprinsul unititii de invitare 9

9.1. Introducere

9.2. Obiectivele unitatii de Invatare

9.3. Durata medie de autoinstruire

9.4. Continut

9.4.1. Performantele bancare si indicatori de exprimare
9.4.2 Solduri intermediare de gestiune:

9.4.3. Probleme rezolvate

9.5. Rezumat

9.6. Test de autoevaluare a cunostintelor

9.7. Bibliografie recomandata

J”r 9.1. Introducere

>

In cadrul acestui capitol obiectivul propus este de formare a deprinderii de analiza a

activitatii bancare pe baza contului de rezultate si a indicatorilor de performanta bancara.
~~ 9.2. Obiectivele unitatii de invatare 9

Prin parcurgerea acestei unitati de studiu studentii vor fi Tn masura sa:
> in‘;eleagé intermedierea financiara-colectarea fondurilor (la vedere sau la termen) si acordarea
de credite sau achizitii de titluri;
» Sa cunoasca activitatile de piata concretizate in operatiuni asupra titlurilor primare si derivate;
» Saexplice prestarea de servicii pentru clienti sub urmatoarele forme:

e gestionarea $i punerea la dispozitia clientilor a mijloacelor de plata;
e gestionarea individuala sau colectiva a activelor clientilor;
e acordarea de consultanta in domenii referitoare al fuziuni, achizitii si emisiuni de titluri.

9.3. Durata medie de autoinstruire

Durata medie de parcurgere a acestei unitati de invatare este de aproximativ 2 ore

9.4. Continut
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9.4.1. Performantele bancare si indicatori de exprimare
Activitatea unei banci poate fi analizata Tn mod similar cu cea a unei intreprinderi, care exercita
activitati si functii specifice, fiind reflectate in bilant si extrabilantier.
Sintetiznd aspectele prezentate cu privire la activitatea de exemplu a bancilor comerciale ,
rezultd ca acestea desfagoara trei tipuri de activitati care pot fi clasificate astfel:
a) intermediere financiara, care consta in colectarea fondurilor (la vedere sau la termen) si
acordarea de credite sau achizitii de titluri;
b) activitdti de piata concretizate Tn operatiuni asupra titlurilor primare si derivate;
c) prestarea de servicii pentru clieni sub urmatoarele forme:
—  gestionarea si punerea la dispozifia clientilor a mijloacelor de plata;
— gestionarea individuala sau colectiva a activelor clientilor;
— acordarea de consultantd in domenii referitoare la fuziuni, achizitii si emisiuni de titluri.
Instrumentul care reflectd aceste activitati este bilantul, Tn ale carui posturi elementele sunt
clasificate in functie de lichiditatea activelor si exigibilitatea pasivelor.
In mod schematic, principalele posturi ale bilantului pot fi enumerate astfel:
Active (Mobiliziri)
— active lichide (numerar, depozite la Banca Centrald)
— Imprumuturi acordate altor banci
— credite acordate clientilor
— portofolii de titluri (participatii, fuziuni achizitii)

active imobiliare

Pasive (Resurse)
— Imprumuturi de la banca centrala si de la alte institutii financiare
— depozite de la clienti (depozite la vedere, conturi de economii, conturi la termen)
operatiuni cu titluri (certificate de depozit, obligatiuni)
— fonduri proprii
Elementele extrabilantiere regrupeazd angajamentele bancare care nu antreneaza, in mod direct,
miscari de fonduri. Dintre acestea trebuie mentionate:

— angajamente de finantare (deschiderea unei linii de credit).
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— angajamente asupra titlurilor si instrumentelor financiare la termen (Swaps si options).

Enumerarea acestor elemente prezintd importanta din punct de vedere al cheltuielilor si
veniturilor antrenate, respectiv, operatiunile de activ sunt generatoare de venituri, iar operatiunile de
pasiv antreneazd cheltuieli.

Structura veniturilor si cheltuielilor bancare este reflectatd printr-un alt instrument de analiza a
activitatii bancare, respectiv Contul de profit si pierderi, care permite determinarea profitului
bancar.

Bancile romanesti practica urmatoarea structurd a Contului de profit si pierderi.
Venituri din dobanzi
— Cheltuieli cu dobanzile
= Venituri nete din dobanzi
— Cheltuieli nete din provizioane pentru credite §i avansuri cu risc
= Venituri din dobanzi diminuate cu cheltuielile din provizioane pentru credit si avansuri
cu risc
+ Venituri nete din speze si comisioane
+ Diferente favorabile de conversie minus pierderi din tranzactii Tn valuta
+ Alte venituri din operatiuni
— Alte cheltuieli cu operatiunile
= Profit inainte de impozitare si de pierderea datorata pozitiei monetare
— Pierderea datoratd pozitiei monetare nete
= Profit inainte de impozitare
— Impozit pe profit
= Profit net dupa impozitare
In practica bancilor din alte tari, contul de rezultate permite gruparea veniturilor si cheltuielilor
in functie de natura activitatii generatoare si determinarea unor marimi de referinta in analiza

rezultatelor denumite solduri intermediare de gestiune

Contul de rezultate
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Cheltuieli

Venituri

Cheltuieli de exploatare bancare

Venituri din exploatarea bancara

1.Cheltuieli cu dobanzile si cheltuieli asimilate
-privind operatiunile cu alte banci

-privind operatiuni cu clientele aferente
operatiunilor cu titluri cu venit fix

-alte cheltuieli cu dobanzile

1. Dobénzi si venituri
- aferente operatiunilor cu alte banci
- aferente o peratiunilor cu clienti

- aferente operatiunilor cu titluri cu venit fix

2.Cheltuieli privind comisioanele

2. Venituri din actiuni si alte titluri cu venit

variabil

3. Pierderi din operatiunile financiare
pierderi(soldul)operatiunilor cu titluri
pierderi(soldul)operatiunilor de schimb
valutar
pierderi (soldul) operatiunilor cu instrumente

financiare

3. Venituri din comisioane

4. Castiguri din operatiuni financiare
-din operatiuniasupratitlurilor
-din operatiuni de schimbvalutar

-din operatiunile cu instrumente financiare

Alte cheltuieli obisnuite

5. Alte venituri din exploatarea bancara

4. Cheltuieli generale (de structura)
-de personal

- administrative

6. Sume rezultate din corectiile de valoare
asupra creantelor si operatiunilor

extrabilantiere

5. provizioane constituite

7. Sume din corectiile de valoare asupra

imobilizarilor financiare

6 . Alte cheltuieli de exploatare bancara

8. Rezultat inainte de impozit

7. Pierderi (soldul) operatiunilor extrabilantiere

corectii de valoare asupra creantelor

9. Venituri exceptionale

8. Pierderi (sold) din corectii de valoare asupra

imobilizarilor financiare

10. Rezultat exceptional inainte de impozit

9. Excedente ale sumelor constituite ca fonduri

pentru riscuri generale

11. Pierderea din cursul exercitiului

10. Cheltuieli exceptionale

11. Impozit asupra profitului

12. Profit in cursul exercitiului
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» 9.4.2.Pe baza elementelor care figureaza in contul de rezultate se pot determina 4 solduri
intermediare de gestiune:

* produsul net bancar(PNB)
* rezultatul brut de exploatare(RBE)
* rezultatul de exploatare(RE)
e rezultatul net (RN), astfel:
Venituri din exploatarea bancara —

- Cheltuieli din exploatarea bancara

1. =Produsul net bancar(PNB)
+ alte venituri din exploatare
— alte cheltuieli de exploatare
— Cheltuieli generale (de structura)
2. = Rezultat brut de exploatare(RBE)

+ provizionare pentru riscuri bancare

3. = Rezultate de exploatare (RE)
+ rezultate (diferente) din reevaluarile imobilizarilor financiare

+ diferente din sumele constituite ca fonduri pentru riscurile bancare generale
+rezultate exceptionale

- impozit pe profit

4. = Rezultat net (RE)

> 9.4.3.Pe baza soldurilor intermediare de gestiune si a elementelor care figureaza in contul de

rezultate, pot fi determinate ratele care exprima performante bancare, respectiv:

a. ratele profitului
b. rate de exploatare bancare
c¢. rate de gestiune bancara
precum si coeficientul de exploatare = Cheltuieli generale/PNB
a.Pentru analiza profitabilititii bancare, bancile determind urmatoarele rate:

rata rentabilitdtii economice (ReturnonAssets)

ROA= Profit net X100

Active totale
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* ratar entabilitatii financiare (ReturnonEquity)
ROE=Profitnet x{g
Capital propriu
e rata utilizarii activelor (Assetsutilisations)
AU= Venituri totale x

Active totale

100

* rata profitului (marginprofit)
PM =Profitnet X100

Venituri totale
» efectul de parghie (Equitymultiplier)

EM=Active
Capital

 rata veniturilor din dobanzi sau marja netd din dobanzi (NetInterestMargin)

NIM=Venituri din dobanzi — cheltuieli cu dobanzile
Active valorificabile

Din experienta marilor banci din tarile dezvoltate, rezultd ca nivelurile medii ale unor
indicatori se situeaza intre urmatoarele limite.
ROA=[0,5% -1 %]; ROE=[10% -16%]; PM=[5% -15%];
AU=[7% -12%]; NIM= [3%-10%]
b. Ratele de exploatare permit determinarea costului constituirii resurselor si randamentul
utilizarilor

dobdnzi platite clintilor

X 100

¢ Costul mediu al depozitelor = _ ,
valoarea medie a depozitelor

¢ Costul mediu al fondurilo fimprumutate =

dobanzi platite clientilor + dobanzi pentru credite bancare + dobanzi aferente obligatiunilor

- - — — — - - - X 10
valoarea medie a depozitelor + valoarea imprumuturilor interbancare + valoarea imprumuturilor obligatorii

¢ Randamentul mediu al creditelor=

venituri credite acordate clientilor+venituri din credite interbancare+venituri din alte credite

credite acordate clientilor+credite interbancare+alte credite

¢ Marja globali = randamentulmediu al creditelor — costulmediu al fondurilor imprumutate
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c.ratele de gestiune sau ratele de productivitate se determinila nivel de salariat sau de unitate
bancara

Pentru salariati se pot calcula urmatorii indicatori:

. . active medii
¢ Active pe salariat = . —
numar de salariafi
.. .. . cheltuieli totale de personal
¢ Cheltuieli medii/salariat = - P
numar de salariafi
. . . depozite totale
¢ Nivelul creditelor/ salariat = ——————
numar salariati
. rezultat net bancar
¢ Rezultat net/salariat =

numar salariati
La nivelul unitatilor bancare se pot determina indicatori precum:
o Credite totale/numar total de agentii bancare;
o Depozite totale/numar total de agentii bancare

o Rezultat net/numar de agentii bancare

9.4.4. Probleme rezolvate

% 1.Pentru anii N si N+1 banca''X"'a prezentat urmatoarea situatie a Contului de rezultate.

mil.u.m.
Indicatori N N+1
Dobanzi si venituri asimilate 135.998 168.353
Dobanzi si cheltuieli asimilate 110.360 138.259
Comisioane nete 9.117 11.140
Alte venituri din exploatarea bancara 10.626 10.693
Cheltuieli generale si cheltuieli cu amortismente 34.041 40.432
Provizioane 14.386 17.799
Produse exceptionale 2.471 2.294
Cheltuieli exceptionale - 439
Impozit asupra profitului 273 1.245

* Sa se determine pe baza acestor elemente, pentru fiecare an:
» Soldurile intermediare de gestiune
= coeficientul net de exploatare

= S& se determine evolutia rentabilitdtii acestei banci
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Rezolvare
Soldurile intermediare de gestiune se determind pentru fiecare an, astfel:
Anul N
v" Produsul net bancar= 135998-110360+9117+10626=45381 mul.u.m
v" Rezultatul brut de exploatare= 45381-34041=11340
v Rezultat de exploatare =11340-14386 = - 3046
v Rezultat net =-3046+2471-273=-848mil.u..m.
Pentru anul N+1 nivelul soldurilor intermediare de gestiune se prezinta astfel:
v" PNB = 168353-138259 + 11140 + 10693 = 51927 mil. u.m.
v' RBE =51927 - 40432 = 11495
v RE = 11495 - 17799 = -6304
v" RN =6304 + 2294 - 434 - 1245 = - 5689 mil. u.m.

cheltuieli generale

Coeficientul de exploatare =
produs net bancar

Pentru N = 22041mil _ 750
45381 mil
Pentru N+1 =2232mil _ 779
51927 mil

Rezultatele indica o ameliorare a produsului net bancar si a rezultatului brut de exploatare, ceea ce
aratd o buna rentabilitate a activitatii bancare si o gestionare eficientd a cheltuielilor de functionare.
Rezultatul de exploatare, deja negativ in anul N, se deterioreaza puternic in anul urmator, ca si
rezultatul net, datorita urmatorilor factori:
* O crestere puternicd a provizioanelor necesare pentrua coperirea riscurilor importante
(creante Tndoielnice)

* O progresie puternica a impozitului pe profit

« 2.In tabelul urmitor este redat bilantul simplificat al bincii Y mii.u.m
ACTIVE PASIVE
Active interbancare 610 | Pasive interbancare 600
Numerar 25 | Depozite ale clientilor 810
Credite acordate .clientilor 1120 | Imprumuturi pe termen scurt 290
Portofolii de titluri pe termen lung 200 | Imprumuturi pe termen lung 180
Portofolii de titluri pe termenscurt 70 | -------- -—-- -—-- - -—--
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= Sa se completeze linia punctatd cu denumirea si suma corespunzatoare;
= Sa se determine marja globala de dobanda, pornind de la urmatoarele rate de remunerare
ale elementelor bilantiere:
* Credite interbancare 3%
* Credite acordate clientilor 7%
* Depozite ale clintilor 2%
* Titluri pe termen scurt 4%
* Titluri pe termen lung 7.5%
* Fonduri proprii 5.5%
Rezolvare:
eLinia punctatd din pasivul bilantuluir eprezinta fondurile proprii, iar nivelul acestora se
determina ca diferentd intre TOTAL ACTIVE si suma elementelor de pasiv
¢ Fonduri proprii=(610+25+1120+200+70)—(600+810+290+180)=2025-1880=145mii u.m.

® Marja de dobanda = randamentul mediu al activelor — costul mediu al fondurilor imprumutate

(610X3%)+(1120X7%)+(200X7.5%)+(70X4%) _ 118.5

Randamentulmediu al activelor = >075 os 5.86%

Costul mediu al fondurilorimprumutate =

_ (600X3%)+ (810X2%) + (290X4%) + (180X7.5%)+ (145X5.5%) _ 6922 _ 3 4,

2025 2025
Marja de dobanda = 5.86% - 3.42% = 2.44%
% 3.Se cunosc urmitoarele informatii referitoare la o banca europeana:

Bilant (milioane euro)
Active Pasive
Depozite la banca centrala 4890 | Imprumuturi interbancare 34250
Credite interbancare 25690 | Depozite ale clientilor 42820
Credite acordate clientilor 46490 | Titluri emise 36700
Portofolii de titluri 39150 | Fonduri proprii 8570
Active imobilizate 6120
TOTAL ACTIV 122340 122340
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Structura elementelor bilantiere pe scadente (inprocente)

Termen <1 luna 1-3 luni 31luni- 1an | 1 an-5 ani > 5 ani TOTAL
Active 35% 10% 20% 15% 20% 100%
pasive 30% 25% 10% 20% 15% 100%

a) Sa se determine coeficientul de lichiditate si al resurselor permanente
b) Sa se calculeze raportul de solvabilitate European (RSE) utilizdnd urmatoarele ponderi
reglementate:
o Detineri la banca centrala: 0%
o Creante asupra institutiilor de credit: 20%
o Credite acordate clientilor: 100%
Operatiunile extrabilantiere degaja un risc total de credit de 9604, iar postul de valori imobilizate un
risc de 4130 mil euro
Rezolvare
a) Coeficientul de lichiditate si al resurselor permanente se determina pe fiecare scadenta a
elementelor bilantiere
= un raport prudential de lichiditate (L) se calculeazad prin luarea in considerare a creantelor si

exigibilitatilor mai reduse de o luna:
35 o . R . N <
L= 3 =1.16 (care prin nivelul mai mare decat 1 evidentiaza ca sunt respectatereglementarile)
= raportul resurselor permanente (RP) ia In considerare resursele si utilizarile mai mari de 5 ani

RP= gz 0.75 (care fiind superior nivelului de 0.6 rezulta respectarea reglementarilor)

b) calculul raportului de solvabilitate europeana (RSE)

fonduri proprii

RSE=

(active bilantiere + extrabilantiere)ponderate functie de risc
Riscurile se calculeaza astfel:
Elemente bilantiere:
4800X 0%= O
25690 X 20% = 5138
46490 X 100% = 46490
39150 X 100% = 39150

Depozite la banca centrala:
Credite interbancare:
Creditea cordate clientilor:

Portofolii de titluri:
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Valori imobilizate: 4130
Riscuri extrabilantiere: 9604

TOTAL 104512

8570
104512

RSE=

x 100 = 8.2% cee ace reprezintd un nivel de satisfacator al solvabilitatii

% 4.0 banca romaneasca prezintd urmatoarea situatie bilantiera:

Active Pasive

Numerar 5.000 | Capital propriu 50.000
Rezerve+alte fonduri 105.000
Profitul extern curent

Credite acodate unei institutii 320.000 | Depozite ale clientilor 530.000

centrale dintr-o tara dezvoltata

Credite acordate administratiei 180.000 | Imprumuturi interbancare 300.000

locale

credite garantate cu ipoteci 150.000 | Imprumuturi de la bamca centrala 145.000

Credite acordate intreprinderilor si 250.000
persoanelor fizive
Active imobilizate 225.000
TOTAL ACTIV 1.130.000 1.130.000

Prin operatiunile extrabilantiere (garantii, avaluri, cautiuni) banca angajeaza riscuri in valoare de 750.000
mil.u.m.
a) Sa se stabileascd indicatorul de solvabilitate pentru cele doud niveluri
b) Sa se determine nivelul minim al fondurilor proprii necesare pentru respectarea normelo prudentiale
Rezolvare:
e Se determina riscurile de credit pentru activele bilantiere:
(5000*0%)+(320000*0%)+(180000%20%)+(150000*50%)+(250.000*100%)+(225000*100)
= 586000
¢ Se transforma angajamentele extrabilantiere 1n risc de credit:
750.000 * 50% =375.000
total riscuri de credit =961.000
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e Se calculeaza indicatorii de solvabilitate:

capital propriu 100 = 50000
riscuride credit " 961000

v" Indicator 1 =

solvabilitatea in functie de nivelul capitalului propriu)

onduri proprii 50000 +105000
fonduriproprii x100 = 222220

v Indicator 2 = —— -
riscuride credit 961000

esterespectat)

X 100% = 5,20 < 8% (nu este respectata

> 12% (acest nivel al solvabilitdtii nu

v" Nivelul minim al fondurilor proprii, astfel incat sa fie respectat indicatorul de solvabilitate

. fonduriproprii
ncard —————=12%
bancar 961000 %

fonduriproprii =12% X 961000 = 115320 u.m.

Rezulta ca banca poate diminua nivelul fondurilor proprii de la 155.000 u.m. pana la 115.320 u.m

% 5.Se cunosc urmatoarele date despre activitatea bancii''X"'.

— Capital total:15.000.000u.m.

— Capital propriu: 4 000.000u.m.

—  Cheltuieli cu dobanzi: 900.000u.m.

— Venituri din dobanzi: 1.280.000 u.m.

- Venituri din comisioane: 220.000 u.m.

—  Cheltuieligenerale: 300.000 u.m.

— Impozit pe profit: 20%

— Activele nevalorificate reprezinta 15% din activele totale.
Sa se determine indicatorii care exprima profitabilitatea bancara.
Rezolvare
Profit net = Venituri - Cheltuieli - Impozit pe profit
Profit brut = (1280000 +220000) - (900000 + 30000) =1.500.000 -1.200.000 = 300.000
Impozit pe profit = 20% X 300,000 = 60.000

Profit net = 240.000
240000

1) Rata rentabilitatii economice = X 100=1,6%

> 15000000
2) Rata rentabilititii financiare = 249000 ¥ 100 = 6,0%

’ 4000000
3) Rata utilizirii activelor =———"_X 100 = 10%

15000000
4) Rata profitului = =22 X 100 = 16%
1500000
5) Rata veniturilor din dobanzi = 222202020900 + 15 = 389990 % 100 = 2,98%
15000000X85% 12750000
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15000000

6) Efectul de parghie = -~

=375

% 6.Sa se determine indicatorii care exprima profitabilitatea bancara, cunoscandu-se

Active Pasive

casa 75 | capital 600
Bonuri de tezaur — 11% 2700 | Depozit banca centrala - 9% 900
Credite acordate clientilor- 14% 2700 | Depozite la termen - 11% 3600
Active imobilizate 525 | Depozit la vedere - 7% 900
TOTAL ACTIV 6000 6000

-cheltuieli de functionare =90
-impozitul pe profit = 30%

Rezolvare

Pentru analiza profitabilitatii bancare, bancile determind urméatoarele rate:

+¢ Rata veniturilor din dobanzi = (dobanzi incasate — dobanzi platite) / active valorificate*100

Rata profitului = Profit net / Venituri *100
Rata utilizarii activelor = Venituri / Active *100
Rata rentabilitatii economice = Profit net / total activ*100

Efectul de parghie = Active / Capital

Venituri din dobanzi = 2700*%11% +2700%14% =675
Cheltuieli cu dobanzile = 900%9% + 3600%11% + 900*7% = 540
Active valorificate = 2700+270 0= 5400

Venituri - dobanzi incasate =675
Cheltuieli pentru dobanzi - dobanzi platite = 540
Venituri nete =135
Alte cheltuieli = 90
Profit brut =45
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e Impozit pe profit = 13,5 (45*30%)
e Profit net =31,5

¢ Rata veniturilor din dobanzi = (dobanzi incasate — dobanzi platite) / active valorificate =
(675 - 540) / 5400%100 =2,5%
+¢ Rata profitului = Profit net / Venituri = 31,5/ 675%100 = 4,66 %
+»+ Rata utilizarii activelor = Venituri / Active = 675 / 6000*100 = 11,25%
+» Rata rentabilit:itii economice = Profit net / total activ¥100 = 31,5/ 6000%100 =0,525%
+ Efectul de parghie = Active / Capital = 6000 / 600 =10
+» Rata rentabilititii financiare = Profit net / Capital = 31,5/ 600*100 = 5,25 %
Din experienta marilor banci din tarile dezvoltate, rezulta cd nivelurile medii ale unor indicatori
se situeaza Intre urmatoarele limite.
1.Rata rentabilitatii economice ROA=[0,5% -1 %];
2.Rata rentabilitatii financiare ROE=[10% -16%];
3.Rata profitului PM= [5% -15%];
4.Rata utilizarii activelor AU=[7% -12%];
5.Rata veniturilor din dobanzi NIM=[3%-10%];

Sd ne reamintim

> Pe baza elementelor care figureaza in contul de rezultate se pot determina 4 solduri
intermediare de gestiune:
¢ produsul net bancar(PNB)
* rezultatul brut de exploatare(RBE)
¢ rezultatul de exploatare(RE)
¢ rezultatul net (RN), astfel:

» Pe baza soldurilor intermediare de gestiune si a elementelor care figureaza in contul de rezultate,

pot fi determinate ratele care exprima performante bancare, respectiv:

* ratele profitului
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* rate de exploatare bancare

* rate de gestiune bancara

precum si coeficientul de exploatare = Cheltuieli generale/PNB

9.5. Rezumat

Activitatea unei banci poate fi analizata in mod similar cu cea a unei intreprinderi, care exercita
activitati si functii specifice, fiind reflectate in bilant si extrabilantier.

Sintetizand aspectele prezentate cu privire la activitatea de exemplu a bancilor comerciale ,
rezultd ca acestea desfagoara trei tipuri de activitati care pot fi clasificate astfel:

a) intermediere financiara

b) activitdfi de piatd concretizate Tn operatiuni asupra titlurilor primare si derivate;

c) prestarea de servicii pentru clienti

Instrumentul care reflecta aceste activitati este bilanful, Tn ale carui posturi elementele sunt
clasificate in functie de lichiditatea activelor si exigibilitatea pasivelor.

In mod schematic, principalele posturi ale bilantului pot fi enumerate astfel:

Active (Mobiliziri)
— active lichide (numerar, depozite la Banca Centrald)
— Imprumuturi acordate altor banci
— credite acordate clientilor
— portofolii de titluri (participatii, fuziuni achizitii)
— active imobiliare
Pasive (Resurse)
— Imprumuturi de la banca centrala si de la alte institufii financiare
— depozite de la clienti (depozite la vedere, conturi de economii, conturi la termen)
operatiuni cu titluri (certificate de depozit, obligatiuni)
— fonduri proprii
Elementele extrabilantiere regrupeazd angajamentele bancare care nu antreneaza, in mod direct,

miscari de fonduri
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Enumerarea acestor elemente prezintd importanta din punct de vedere al cheltuielilor si
veniturilor antrenate, respectiv, operatiunile de activ sunt generatoare de venituri, iar operatiunile de
pasiv antreneaza cheltuieli.

Structura veniturilor si cheltuielilor bancare este reflectata printr-un alt instrument de analizd a
activitatii bancare, respectiv Contul de profit si pierderi, care permite determinarea profitului

bancar.

Bancile roméanesti practica urmatoarea structurd a Contului de profit si pierderi.
Venituri din dobanzi
— Cheltuieli cu dobanzile
= Venituri nete din dobanzi
— Cheltuieli nete din provizioane pentru credite §i avansuri cu risc
= Venituri din dobanzi diminuate cu cheltuielile din provizioane pentru credit si avansuri
cu risc
+ Venituri nete din speze si comisioane
+ Diferente favorabile de conversie minus pierderi din tranzactii In valuta
+ Alte venituri din operatiuni
— Alte cheltuieli cu operatiunile
= Profit inainte de impozitare si de pierderea datorata pozitiei monetare
— Pierderea datorata pozitiei monetare nete
= Profit inainte de impozitare
— Impozit pe profit

= Profit net dupa impozitare

9.6. Test de autoevaluare a cunostintelor

1. Soldurile intermediare de gestiune proftul net bancar si rezultatul brut din exploatare nu se
determina pe baza urmatoarelor elemente care figureza in contul de rezultate:

a. venituri si cheltuieli din exploatarea bancara

b. cheltuieli generale

c. rezultate exceptionale
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2. Pe baza elementelor care figureaza in contul de rezultate se pot determina urmatoarele solduri
intermediare de gestiune:

a. produsul net banca

b. rezultatul brut de exploatare

c. rezultatul de exploatare

d. contul de profit si pierdere

Alegeti varianta incorecta.
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Unitatea de Invatare 10.

Organizarea si functionarea bancilor centrale

[ B

Cuprinsul unititii de invatare 10
10.1. Introducere

10.2. Obiectivele unitatii de Tnvatare
10.3. Durata medie de autoinstruire

10.4. Continut

10.4.1. Functiile Bancilor Centrale

10.4.2. Operatiunile Bancilor Centrale
10.4.3. Banca Nationala a Romaniei.

10.5. Rezumat

10.6. Test de autoevaluare a cunostintelor

10.7. Bibliografie recomandata

J> 10.1. Introducere

E In cadrul acestui capitol sunt prezentate functiile, bilantul si operatiunile bancilor centrale.

Cursul isi propune insusirea de notiuni cheie: emisiune monetara, baza monetara.

10.2. Obiectivele unititii de invatare 10

Prin parcurgerea acestei unitati de studiu studentii vor fi Tn masura sa:
» Inteleagd modul de organizare si functionare a bancilor centrale
» Inteleaga rolul Bancii Centrale

> Analizeze Banca Centrala ca autoritate monetara in contextul economic actual

10.3 Durata medie de autoinstruire

Durata medie de parcurgere a acestei unitati de invatare este de aproximativ 2 ore
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10.4. Continut

10.4.1. Functiile Bancilor Centrale.

Analiza sistemelor bancare contemporane evidentiaza ca acestea sunt structurate pe doud nivele,
respectiv Banca Centrala si bancile de rang secundar, denumite si banci de sistem. Rolul Béncii Centrale
rezultd din monopolul asupra emisiunii monetare si din functia de autoritate monetard pe masura ce s-a
implicat 1n politica economica.

Indiferent de caracterul mai mult sau mai putin centralizat al Béncilor Centrale, acestea exercita
functii generale prin care se evidentiaza rolul in cadrul sistemelor bancare si al economiilor contemporane si
anume: functia de emisiune, functia de banca a statului, a administratiei si a serviciilor publice; functia de
banca a bancilor; functia de centru valutar si de gestionare a rezervei valutare; functia prudentiala si de

supraveghere; functii economice ocazionale.

Functia de emisiune.

Monopolul asupra emisiunii monetare provine din vechiul drept de batere a monedei.

In domeniul emisiunii de moneda s-au manifestat doud principii:

principiul béncii, potrivit caruia emisiunea de monedd putea fi garantatd cu avansuri si

imprumuturi, garantate la randul lor cu activitatea economica reald de productie si de schimb;

. principiul incasérii metalice, care avea la bazd garantarea cu piese metalice a emisiunii monetare.

Bancile Centrale puteau asigura convertibilitatea interna si externd, in aur sau in argint a biletelor de
banca. Suspendarea, in anul 1971, a convertibilitatii metalice in aur a condus la garantarea emisiunii
monetare cu creante asupra statului si economiei. Pentru solutionarea problemelor tehnice de fabricatie si de
inlocuire a biletelor de banca, 1n toate tarile s-a creat un departament special al Bancii, cu exceptia SUA
unde Trezoreria imprima bilete de banca.

In unele banci acest departament realizeazd operatiunea prin intermedierea bancilor comerciale.

Tarile aflate in curs de dezvoltare cumpara bilete de banca de la institutii de emisiune strdine.

Functia de banca a statului, a administratiei publice si a serviciilor publice.

In toate tarile Banca Centrald reprezinti banca statului, a administratiei publice si a serviciilor
publice, semnificind faptul ca detine si administreazd conturile acestora, ale cédror solduri figureaza n
pasivul bilantului, si, care, in principiu nu pot fi debitoare.

Banca Centrala joaca un rol direct sau indirect 1n finantarea statului sau administratiei publice. Din

acest punct de vedere, retin atentia posturile bilantiere. In activul Bancii Centrale figureaza:
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® creantele asupra Tezaurului, care constituie fie anticipdri asupra veniturilor fiscale, fie
acoperiri partiale ale deficitului bugetar;
® creantele asupra guvernului care beneficiaza de sprijin la un nivel plafonat de legea bugetara
anuala.
Datorita interventiilor de finantare directa sau indirectd, Bancile Centrale indeplinesc rolul esential
de consilier si realizator al emisiunilor de titluri pentru contul statului. Astfel, Bancile Centrale organizeaza
sindicate pentru achizitia de imprumuturi, administreazd datoria publica si plata anuald a dobanzilor la

titlurile de stat, toate aceste atributii atestand, intr-o masura considerabila, functia de banca a statului.

Functia de banca a bancilor.

Aceasta functie reuneste trei activitati, strins corelate intre ele, pe care le desfasoara Banca Centrala.

a) Interventia Bancii Centrale pe piata monetara.

Fiecare bancd de rang secundar are un cont la Banca Centrala pe baza caruia pot fi realizate
viramente si compensdri interbancare. Aceste Tmprumuturi interbancare trec prin piata monetard si mai
precis prin compartimentul interbancar al pietei, in cadrul careia trezoreriile diferitelor banci pot sa obtina
imprumuturi, fird garantie, pentru o perioadd determinatd, sau pot vinde si cumpara efecte publice sau
private.

b) Refinantarile realizate de Banca Centrala .

Daca in procesul compensarilor, anumite banci au nevoie de refinantare, atunci Banca Centrala
poate, Tn anumite conditii, sd furnizeze resursele necesare, alimentand piata monetard. Se poate manifesta si
situatia Tn care Banca Centrald poate absorbi lichiditati de pe piatd, dacd se considerd ca acestea sunt 1n
surplus.

Banca Centrala poate, in majoritatea tarilor, sa procedeze la refinantare prin operatiuni de rescontare,
prin acordarea de avansuri garantate prin titluri (pensiune) sau prin cumpdrarea titlurilor, in cadrul
operatiunilor de ,,open-market”.

¢) Politica monetard reprezintd ansamblul mijloacelor utilizate de citre autoritatile monetare din
fiecare tara pentru atingerea obiectivelor monetare fixate.

Banca Centrala trebuie s utilizeze interventiile pe piata monetard pentru a mentine masa monetara
si rata dobanzii in limitele fixate de citre autoritatea monetara. Astfel, in unele tari, politica monetara este
consideratd, in exclusivitate, un mijloc de mentinere a stabilitatii preturilor si de lupta contra inflatiei, iar in
altele se apreciaza c trebuie sd acompanieze politica bugetara in reglementarea cresterii economice.

Functia de centru valutar si gestionar al rezervelor valutare.

Sub aceastd denumire este desemnata o tripla functie a Bancii Centrale:
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® asigurarea, singurd sau in concurenta cu bancile de rang secundar, a schimbului de moneda
nationala in devize;

® pastrarea §i gestionarea rezervelor valutare;

® supravegherea ratei de schimb a monedei nationale.

In anumite tari, in perioade critice, schimburile valutare sunt controlate de Banca Centrald, iar piata
valutara nu functioneaza liber. Toate schimburile de moneda nationala in orice devize, trebuie sa se realizeze
printr-un oficiu de schimb valutar, constituit ca anexa a Bancii Centrale.

In toate tarile, Bancile Centrale, la concurentd cu bancile comerciale, furnizeazi devize agentilor
economici solicitanti in conditii mult mai atractive, comparativ cu cele impuse de celelalte banci. Totodata,
Bancile Centrale isi mentin monopolul valutar chiar §i in perioadele de practicare a cursurilor libere, Intrucat
sunt obligate sd garanteze convertibilitatea monedei nationale Tn devize, la cursurile stabilite prin sistemul de
cursuri fixe.

In acest scop, bancile apeleaza la propriile rezerve valutare, apeleazi la imprumuturi de la alte Banci
Centrale, iar 1n situatiile critice, procedeaza la ajustarea paritatilor, respectiv la  subevaluare si
supraevaluarea anumitor monede.

Avand calitatea de gestionar al rezervelor, majoritatea Bancilor Centrale detin, in primul rand o
rezerva de aur. Dupa liberalizarea pietei aurului, Bancile Centrale au intervenit liber pentru obtinerea de
metale pretioase pe care le considerau utile.

Alaturi de aur, Bancile Centrale detin devize striine, pe care le obtin din operatiile de schimb,
efectuate in pozitia de monopol sau cea de concurentd. In gestionarea acestor rezerve, Biancile Centrale
urmiresc divizarea riscurilor. In plus, acestea au responsabilititi internationale particulare, respectiv in
sistemul cursurilor fixe si in sistemul cursurilor flotante.

Trebuie remarcat faptul ca pana la introducerea monedei EURO, diverse Banci Centrale europene au
utilizat moneda ECU, pentru conservarea activelor.

Legat de functia de gestionare a rezervelor valutare apare subfunctia de supraveghere a cursului de
schimb. Astfel, Bancile Centrale, in concordanta cu puterea politica din fiecare tara, pot avea misiunea de a
mentine cursul de schimb al monedei nationale in anumite limite, sau, de a-1 1asa sa fluctueze liber. Bancile
Centrale exercitd, tehnic functia de supraveghere a cursului de schimb. Beneficiile sau pierderile din
operatiile de schimb valutar, pot fi conservate de catre Banca Centrald sau de cétre stat care, fiind actionar

al Bancii Centrale, este si beneficiarul rezultatelor acesteia.

Functia disciplinara si prudentiala.
Prin functia disciplinara este Tnteleasa exercitarea controlului asupra bancilor si institutiilor de credit,

in scopul asigurarii securitatii depozitelor si al prevenirii falimentelor bancare.
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Campul de aplicare al acestei functii este urmatorul: autorizarea exercitarii activitatii bancare,
crearea si transformarea bancilor; concentrarea si divizarea riscurilor bancare; lichidarea si solvabilitatea
bancara.

» Referitor la controlul exercitat de Banca Centrala in domeniul infiintarii bancilor, criteriile in
adoptarea deciziilor, sunt, aproximativ, aceleasi:forma juridica( in general societdti comerciale );
capitalul minim (variabil de la o tard la alta); importanta mijloacelor utilizate si pregatirea profesionala;
planul de activitate; nevoile economice ale pietei financiare;

Din punct de vedere al activitatii institutiilor bancare si de credit, in anumite tari, SUA, Japonia, este
impusd o specializare mai mult sau mai putin strictd, desi tendinta bancilor este de universalizare, totusi
existd anumite restrictii impuse unor activititi, precum cele imobiliare. in schimb, sunt favorizate fuziunile
dintre institutii bancare si institutii de asigurari.

Preluarile in participatie si fuziunile in domeniul bancar sunt supuse acelorasi reguli ca la infiintare.
Daca noii actionari nu sunt banci, atunci preludrile Tn participatii sunt controlate Tn mod diferit: sunt interzise
societatilor de asigurari; sunt plafonate aceste operatiuni pentru casele de economii §i bancile mutuale, sau
pot fi autorizate, daca se considera ca, astfel, se produce divizarea riscurilor.

» Concentrarea si diversificarea riscurilor bancare a fost considerata intotdeauna o regula
prudentiala esentiala.

In ultimele doua decenii controlul asupra activititii bancare a inregistrat o tendinta de accentuare si
de largire a campului de actiune. Prima tendintd s-a manifestat prin majorarea raportului de acoperire a
riscurilor prin fondurile proprii, pe masurd ce au sporit dimensiunile concentrarii bancare. Controlul se
realizeaza asupra conturilor consolidate, iar largirea ariei de control s-a realizat atat asupra riscurilor, cat si
asupra instrumentelor controlate precum si riscurile pentru operatiuni extrabilantiere.

> Lichiditatea unei institutii bancare reprezintd capacitatea acesteia de a face fatd datoriilor la
scadentele corespunzatoare.

Asigurarea unei asemenea capacitati a fost posibild prin indeplinirea de citre banci a unor conditii
care au evoluat Tn timp astfel:

- dispunerea, In permanenta, de active lichide pentru a raspunde exigibilitatilor;

- bancile sunt tot mai mult angajate Tn operatiuni pe pietele interbancare nationale si strdine, motiv
pentru care au evoluat si modalitétile de control, in sensul cd elementele de activ si pasiv sunt analizate pe
fiecare scadenta, iar lichiditatea este masurata in termeni de fluxuri de trezorerie.

Indicele de lichiditatae este un instrument de analiza globala.

I;= X pasive ponderate / X active ponderate *100.

Indicele subunitar demonstreaza acoperirea activelor pe termen lung din resurse pe termen scurt,

ceeace exprima o stare de risc pronuntata orientata spre profituri inalte (venituri > cheltuieli).
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Indicele supraunitar demonstreaza acoperirea activelor pe termen scurt din resurse pe termen lung, aceasta
insemnand o eliminare totala a factorului risc.

Controlul solvabilitatii bancare se realizeazd prin fondurile proprii, care la nivelul institutiilor
financiar - bancare trebuie sa acopere imobilizarile corporale si necorporale, precum si o parte variabild a
diverselor active financiare, diferentiate dupd gradul de risc. Raportul dintre fondurile proprii si
angajamentele unei banci, constituie un indicator insuficient, dar sigur, al prudentei bancare.

Pentru tarile din spatiul european, raportul de solvabilitate constituie cel mai important indicator al
prudentei bancare, avand drept obiectiv garantarea capacitatilor bancilor de a face fata falimentelor si de a
atenua inegalitatile concurentiale dintre diferite sisteme nationale; acest raport fiind construit dupd modelul
normei Cooke de minim 8 %.

Functia economica a Bancii Centrale.

Toate functiile precedente ale Bancii Centrale presupun si o implicare economicd a acesteia. Astfel,
atunci cand se realizeazd emisiune monetard, sau se supravegheaza cursul valutar si rata de schimb, sau
atunci cand se intervine pe piata monetard, pentru a influenta Intr-un fel sau altul rata dobanzii, Bancile
Centrale Indeplinesc si o functie economica.

10.4.2. Operatiunile Bancilor Centrale.

Utilizand criteriul bilantier, operatiunile Bancii Centrale pot fi analizate ca operatiuni active si
operatiuni pasive.

Operatiunile active desfasurate de Bancile Centrale se concretizeaza in:

a) operatiuni de creditare;

b) decontari interbancare;

¢) operatiuni de vinzare-cumpdrare de aur i devize.

a) Ponderea cea mai mare o detin operatiunile de creditare, concretizate in acordarea de credite, atat
statului, sub forma creditelor guvernamentale, cat si celorlalte banci din sistemul bancar, prin operatiunile de
reescontare si refinantare.

In relatiile cu bancile comerciale, Banca Centrali :

- realizeazd operatiuni de reescontare, respectiv accepta titlurile de credit pe care bancile le detin 1n
portofoliul lor §i care provin din vanzarile pe credit ale marfurilor;
- poate acorda credite pe gaj de efecte comerciale, situatie 1n care titlurile de credit rdiméan in proprietatea
bancii comerciale, servind bancii de emisiune doar ca garantie a rambursarii imprumutului;
- poate acorda credite pe gaj de efecte publice, numit si credit de lombardare.
Titlurile care constituie garantia unui astfel de credit sunt obligatiunile i bonurile de tezaur,
cumpdrate de catre bancile comerciale, cu ocazia emisiunilor lansate de stat pentru acoperirea deficitelor

bugetare.
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b) Operatiunile de decontare, inter si intrabancare prezintd importanta, datorita locului pe care il
detine Banca Centrala printre participantii la compensarea multilaterala a platilor.

¢) Prin operatiunile de vanzare-cumparare de aur si valute, Banca Centrala isi consolideaza rezerva
valutard §i influenteaza cursul valutar al monedei nationale fatd de valutele principale, In functie de
obiectivele politicii monetare si valutare practicate 1n {ara respectiva.

Operatiunile de pasiv ale Bancii Centrale constau Tn urmatoarele:

a) formarea capitalului propriu;
b) depunerile sau sursele atrase;
C) emisiunea monetara.

a) Capitalul propriu al Bincii Centrale are o pondere redusi in totalul pasivului. In structura
capitalului propriu se includ: fondul statutar, prevazut in Statutul de functionare al Bancii Centrale, fondul de

rezerva §i profitul bancar.

b) Sursele atrase ale Bincii Centrale constau in depozitele celorlalte banci, in depunerile
intreprinderilor cu capital de stat sau ale unor mari intreprinderi si in Contul Trezoreriei Statului, depozitele
unor organisme internationale sau ale unor banci straine, imprumuturi de la bancile strdine si cumparari de

DST de la FMI.

C) Emisiunea monetara reprezintd cea mai importantd operatiune pasiva a Bancii Centrale. Prin
aceasta se are in vedere emisiunea monedei scripturale (bani de cont) si a cantitdtii de numerar,

corespunzdtoare structurii masei monetare.

10.4.3. Banca Nationali a Romdniei.

Banca Nationald a Romaniei reprezintd o institutie care a fost infiintata prin Legea organica din 23
aprilie 1880, Tn baza careia bancii 1i este acordat privilegiul de a emite moneda nationala, de a resconta
titlurile comerciale si biletele de trezorerie, de a lombarda bonurile de tezaur si de a participa la constituirea
capitalului unor societati financiar-bancare, impreuna cu statul.

Reglementarea activitatii BNR a fost reprezentatd in perioada 1991-1998 de Legea nr. 34/1991, iar
din 1998, de Legea nr. 101/1998, care indeplineste, in prezent, rolul de Statut al BNR. Conducerea BNR este
asiguratd de catre un Consiliu de Administratie a carui misiune este de a adopta decizii, in concordantd cu
prevederile legii, In domeniul monetar, al cursului de schimb si al supravegherii activitatii bancare.

BNR dispune 1n plan juridic de un grad sporit de independentd in contextul abordarii teoretice a
rolului autoritatii monetare.

Guvernatorul BNR raspunde in fata Parlamentului pentru reglementarile de politicdA monetard si

pentru supravegherea si monitorizarea activitatii bancare.
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BNR desfasoara urmatoarele operatiuni:

a) emisiunea monetard: BNR este singura institutie autorizatd sd emitd bancnote si piese metalice in
intreaga tara; administreaza stocul de bancnote si monede; formuleazd programul de emisiune monetara,
astfel incat sa satisfaca cererea de moneda necesara circulatiei monetare. Totalul stocului de bancnote si
piese metalice este inscris n bilantul BNR, 1n pasiv.

Cantitatea de monedad emisa peste nivelul rezervelor internationale este acoperitd prin urmatoarele
active:

- avansuri acordate de BNR statului si imprumuturi acordate;
- credite acordate societatilor bancare:

- titluri detinute 1n portofoliu: cecuri, titluri comerciale;

- alte instrumente rescontate de BNR.

b) operatiuni cu societati bancare si cu alte institutii de credit.

In cadrul relatiilor BNR cu societiti bancare, alituri de scontarea si reescontarea titlurilor comerciale
sau acordarea creditelor, o importantd sporitd o au operatiunile de refinantare (operatiune de acordare a
creditelor pe termen scurt, pentru maximum 90 de zile), BNR oferd lichiditati societatilor bancare cu
respectarea conditiilor de politici monetara. Formele pe care le Tmbraca refinantarea pot fi: creditul
structural; creditul de licitatie; creditul special; creditul lombard.

Creditul structural ( acord cu FMI — formd abandonata). O societate bancara putea utiliza, in mod
succesiv, pand la un anumit nivel, sumele dintr-un cont alimentat de BNR, pentru o anumitd perioada de
timp. Garantarea acestor credite s-a realizat pe baza titlurilor comerciale si a altor titluri acceptate de BNR.
Nivelul ratei dobanzii practicate pentru aceste credite reprezinta rata oficiald a scontului.

Creditul de licitatie Tnlocuieste operatiunile de ,, open-market”. Se acordd pe o perioada de 15 zile

iar colateralul il constituie titlurile de stat si alte titluri acceptate de BNR. Rata de dobanda nu poate cobori
sub nivelul stabilit de BNR.

Creditul special constituie o refinantare extraordinara acordatd de BNR societatilor bancare aflate in
criza de lichiditate. Este acordat pe o perioada de maximum 30 de zile, fiind conditionat de prezentarea unui
program de restructurare acceptat de BNR. Poate fi rambursat in avans , partial sau in totalitate.

Creditul lombard (overdraft) reprezinta finantarea acordata ,,peste noapte” unor banci pentru a face
fata platilor lor zilnice. Este limitat la 75 % din fondurile bancii, iar colateralul este reprezentat de titluri de
stat sau alte titluri.

¢) Operatiuni in contul statului.

BNR administreaza contul curent al Trezoreriei statului, deschis in numele Ministerului de Finante.
Poate acoperi deficitele temporare ale Trezoreriei, prin acordarea de asistentd financiard sub forma unor

credite, in limitele acceptate de legislatie si cu scopul mentinerii stabilitatii monedei nationale.
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Operatiunile BNR 1n relatiile cu Ministerul de Finante constau in: plasarea titlurilor emise de stat si a
altor titluri de datorie ale statului; exercitarea functiilor de inregistrare, depozitare si transfer al titlurilor;
plata dobanzilor si a principalului.

BNR poate acorda imprumuturi bugetului administratiei centrale In vederea acoperirii
deficitelor temporare cel mult 10 % din totalul bugetului aprobat si nu poate depasi de doud ori
nivelul capitalului BNR si al fondului de rezerva. Statutul BNR prevede ca asistenta financiard
poate fi acordata prin emisiunea de titluri negociabile, emise de Ministerul Finantelor exprimate in
lei, cu o maturitate de 180 de zile si cu rata de piatd a dobanzii.

d) Operatiunile valutare si cu aur.

BNR stabileste si conduce politica in domeniul valutar si al rezervelor de stat, cu scopul mentinerii
stabilitatii monedei nationale.

Responsabilitatile se manifesta si in urmatoarele domenii:

- pentru a evidentia complexitatea operatiunilor realizate de BNR este necesard cunoasterea
principalelor posturi bilantiere restabileste balanta de plati externe;

- stabileste si publica ratele de schimb;

- stabileste limitele rezervelor de valutd si de aur care pot fi schimbate sau care pot fi pastrate in
depozite;

- mentine si administreaza rezervele internationale ( aur, active externe, titluri comerciale,

cecuri exprimate in valuta, bilete de trezorerie si alte titluri emise de guverne straine).
e)Supravegherea bancara.

BNR are competentd exclusivd 1n supravegherea activitatii sistemului bancar, emite

reglementari si adoptd masuri de sanctionare a bancilor care nu respectd normele prudentiale.

Pentru a evidentia complexitatea operafiunilor realizate de BNR este necesara cunoasterea

principalelor posturi bilantiere.
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Bilant BNR(simplificat)

Active

Pasive

Active externe:
. aur
. valute convertibile
-valute efective
- cecuri
Participari externe la:FMI,BIRD,BERD
Credite guvernamentale:
. bonuri de tezaur
. alte titluri de stat
. obligatiuni 1n valuta
Active interbancare:
. decontari cu bugetul statului
. decontdri din operatiuni cu FMI
. dobanzi si comisioane de incasat
. diferente nefavorabile din reevaluarea

activelor si pasivelor in valutd

Pasive externe
. pe termen scurt:
- depozite ale bancilor strdine
- imprumuturi de la banci straine
- cumparari de DST de la FMI
. pe termen mediu si lung:
- imprumuturi de la bancile strdine
- obligatiuni
Pasive interne:
. depozite ale bancilor comerciale
. emisiune monetara
. sume 1n tranzit Intre sediile bancilor
. fonduri pentru participatii externe: FMI,
BIRD, BERD
. fonduri bancare proprii:
- fondul statutar
- fond rezerva
- profit

. contul general al Trezoreriei statului.

Sd ne reamintim

Analiza sistemelor bancare contemporane evidentiazd cd acestea sunt structurate pe doud nivele,
respectiv Banca Centrald si bancile de rang secundar, denumite si banci de sistem.
Individualizarea si manifestarea efectiva a functiilor bancilor centrale se realizeaza prin operatiunile

pe care le efectueaza.
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10.5. Rezumat

Importanta independentei Bancii Centrale este relevanta pentru nivelul unor

indicatori economici precum: rata inflatiei, nivelul PIB, gradul de ocupare al fortei de muncd. Cu cat Banca
este mai independentd, cu atat rata inflatiei i variabilitatea acesteia sunt mai scazute.

Indiferent de caracterul mai mult sau mai putin centralizat al Bancilor Centrale, acestea exercita
functii generale prin care se evidentiaza rolul in cadrul sistemelor bancare si al economiilor contemporane si
anume:

. functia de emisiune;

. functia de banca a statului, a administratiei §i a serviciilor publice;

. functia de banca a bancilor;

. functia de centru valutar si de gestionare a rezervei valutare;

. functia prudentiala si de supraveghere;

. functii economice ocazionale.

Utilizand criteriul bilantier, operatiunile Bancii Centrale pot fi analizate ca operatiuni active si
operatiuni pasive.

Operatiunile active desfasurate de Bancile Centrale se concretizeaza in:

-operatiuni de creditare;
-decontari interbancare;
-operatiuni de vanzare-cumparare de aur si devize.
Operatiunile de pasiv ale Bancii Centrale constau in urmatoarele:
-formarea capitalului propriu;
-depunerile sau sursele atrase;
-emisiunea monetara.
BNR dispune 1n plan juridic de un grad sporit de independentd in contextul abordarii teoretice a

rolului autoritatii monetare

BNR desfasoara urmatoarele operatiuni:
-emisiunea monetara:
-operatiuni cu societati bancare si cu alte institutii de credit.
-operatiuni in contul statului.
-operatiunile valutare si cu aur.

-supravegherea bancara.

139



10.6. Test de autoevaluare a cunostintelor

1. Functia de banca a bancilor indeplinita de catre Banca Centrala se manifesta prin:
a..intervantia Bancii Centrale pe piata monetara
b.operatiuni de rescontare;
c.acordarea de avansuri garantate prin titluri;
d. politica monetara

e.respectarea raportului de solvabilitate bancara de catre bancile din sistem.

Alegeti varianta incorecta

2. Operatiunile active ale Bancilor Centrale sunt urmatoarele:
a. emisiunea monetard;
b.operatiuni de creditare;
c.decontari interbancare;
d. operatiunile de vanzari si cumparari de aur;
e.vanzarile si cumpararile de devize.

Alegeti varianta incorecta
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Unitatea de inviatare 11.
Politica monetara si instrumentele politicii monetare

¥ Cuprinsul unititii de invitare 11

11.1. Introducere

2.2. Obiectivele unitatii de invatare

2.3. Durata medie de autoinstruire

11.4. Continut

11.4.1. Politica monetara

11.4.2. Instrumentele politicii monetare
11.4.2.1.Instrumente indirecte de politica monetard
11.4.2.2 Instrumente indirecte de politica monetara (plafoanele de credite)
11.4.3 Canale de transmitere a politicii monetare
11.4.4. Efectele politicii monetare

11.5. Rezumat

11.6. Test de autoevaluare a cunostintelor

11.7. Bibliografie recomandata

J 11.1. Introducere
»

In cadrul acestui capitol sunt prezentate politica monetara, instrumentele politicii
monetare, efectele politicii monetare asupra activitatii bancare si canalele de transmitere a politicii
monetare. Cursul isi propune cunoasterea principalelor corelatii intre politica monetara si indicatorii

macroeconomici.

11.2. Obiectivele unitatii de invatare 11

Prin parcurgerea acestei unitati de studiu-cursul isi propune ca obiective :

» cunoasterea mecanismelor de utilizare a instrumentelor de politica monetara in tarile
dezvoltate si intelegerea evolutiei acestora in conformitate cu contextul economic;

» formarea deprinderilor de calcul a rezervei minime obligatorii potrivit metodologiei

bancare;

11.3 Durata medie de autoinstruire

Durata medie de parcurgere a acestei unitati de invatare este de aproximativ 2 ore
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11.4. Continut

11.4.1. Politica monetard

Politica monetara reprezinta un ansamblu de actiuni prin care autoritatile monetare (banca
centrald, trezoreria etc.) influenteazd asupra cantitatii de moneda in circulatie, nivelul ratelor
dobanzii, cursurile de schimb valutar si alti indicatori economico-monetari in vederea realizarii
obiectivelor generale ale politicii economice (de stimulare a activitatii economice, ocupare a fortei
de muncd, stabilitate a preturilor etc.)

Obiectivul fundamental al politicii monetare este stabilitatea preturilor, la care se adauga
limitarea (controlul) inflatiei si mentinerea valorii interne si externe a monedei nationale.

Stabilitatea prefurilor reprezinta in acelasi timp, un obiectiv central al politicii economice,
alaturi de: cresterea economicd, ocuparea deplina a fortei de munca; sustenabilitatea balantei de
plati etc.

Obiective specifice politicii monetare. Dacd stabilitatea preturilor este un obiectiv
fundamental, dar si comun bdncii centrale si guvernului, putem vorbi si de anumite obiective
specifice politicii monetare i anume:

* cresterea masei monetare pana la un nivel optim, in stransa conexiune cu cresterea PIB;

* mentinerea ratei dobanzii la un nivel corespunzator

* practicarea unui nivel optim al cursului de schimb;

* alocarea rationala a resurselor de creditare in cadrul economiei.

11.4.2. Instrumentele politicii monetare

Pentru indeplinirea obiectivelor de politica monetara pot fi utilizate instrumente indirecte si
directe, intre care este posibila stabilirea urmatoarei distinctii:

- instrumente indirecte sunt utilizate de catre Banca centrald in relatiile cu celelalte banci
si cu agentii nefinanciari. La modul traditional, aceasta categorie include instrumente care permit
controlul asupra costului si asupra cantitatii de moneda centrala;

- instrumente directe sunt reprezentate de masurile care 1i afecteazd, Tn mod direct, pe
utilizatorii si detindtorii de moneda, inclusiv institutiile financiare.

Din distinctia prezentatd, rezultd ca instrumentele indirecte corespund actiunilor asupra pietei,

iar cele directe constituie masuri ale autoritatilor monetare.
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Prin fiecare tip de instrument pot fi urmarite anumite obiective, astfel Tncat exista posibilitatea
clasificarii instrumentelor dupa urmatoarea structura:

a. instrumente prin care Banca Centrald furnizeaza si retrage moneda centrala;

b. instrumente care afecteaza direct activele sau pasivele bancilor;

c. instrumente care permit controlul operatiunilor cu straindtatea.

Rezulta ca diversitatea instrumentelor de politici monetara reflectd multiple obiective macro
s1 micro pe care bancile centrale si le propun, iar gradul de structurare al pietei financiare si al
sistemului bancar prezintd importantd in conducerea si transmiterea politicii monetare.

Canalele de transmisie ale politicii monetare si eficienta In inféptuirea acesteia depind, in
mod fundamental, de modul de implementare. Controlul direct asupra creditului si ratei de dobanda
poate cauza o ineficientda semnificativa a politicii monetare si poate promova dezintermedierea, cu
efecte asupra obiectivelor macro. Trecerea de la instrumentele directe la cele indirecte reprezinta un
proces complex care include concomitent reforme in organizarea si functionarea bancilor centrale
precum si a Intregului sistem bancar. In tarile aflate in tranzitie, adaptarea si modificarea acestor
instrumente au jucat un rol important Tn mentinerea unui control monetar corespunzator.

11.4.2.1.Instrumente indirecte de politicd monetarda

In structura lor includem:

* rezervele minime obligatorii;

* facilitatile permanente;

» creditul de licitatie;

* operatiunile de swap valutar;

* operatiunile de open-market

A. Rezervele minime obligatorii

Au fost instituite Tn vederea asigurdrii unei lichiditati minime in sistemul bancar, constituirea
lor avand un dublu scop: unul monetar si altul prudential. Scopul monetar constd in limitarea
potentialului de multiplicare a creditului, iar cel prudential se manifestd prin siguranta pe care o
conferd publicului faptul ca bancile dispun oricand de lichiditafi suficiente pentru a face fatd
solicitdrilor de retragere a depunerilor.

Cu toate acestea, rezervele minime obligatorii nu sunt destinate asigurdrii solvabilitafii

=9

bancilor comerciale 1n ,,vremuri de panicd”, perioade in care nu se poate vorbi de solvabilitate
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deplind atata timp cat totalul activelor, mobilizate imediat de catre banci, nu este strict egal cu
totalul pasivelor.

Importanta sistemului rezervelor minime obligatorii rezida si in faptul ca acestea constituie
sursd de venituri pentru banca centrald, contribuie la fluidizarea sistemului de plati, reprezinta sursa
de informatii statistice cu privire la bilanfurile bancilor, contribuie la stabilitatea financiard a
acestora. In general, bancile sunt obligate s mentini rezerve peste nivelul minim, iar aceste rezerve
sunt foarte slab remunerate in comparatie cu plasarea lor pe piata monetara.

Politica normelor rezervelor obligatorii imbraca mai multe forme:

a. norma rezervelor de casa, care consta in obligativitatea menfinerii unui anumit procent al
rezervelor de casa;

b. norma lichiditatii, care vizeaza respectarea unui raport corespunzator intre numerar, soldul
contului curent al bancii la banca centrald, titluri comerciale si de stat pe termen scurt detinute de
catre banci, pe de o parte, si depozite bancare, pe de altd parte;

c. coeficientul de trezorerie, care constd in obligativitatea detinerii in rezerva a unei anumite
cantitati de titluri de valoare emise de stat;

d. norma rezervelor minime obligatorii, care are cea mai mare raspandire si utilizare §i care
consta 1n imobilizarea la banca centrald a unui procent din depozitele bancare.

Rolul rezervelor obligatorii

Rezervele obligatorii pot spori precizia altor instrumente de politicd monetard si pot regla
nivelul lichiditatilor din economie prin absorbirea sau injectarea acestora.

in situatiile Tn care se produc modificari frecvente ale ratei rezervei, fard suficienta avertizare,
bancile vor avea o puternicd tendintd de a detine rezerve excedentare pe care sd le utilizeze ca
tampon si sd creeze substitute pentru depozitele care nu intrad Tn baza de calcul a rezervelor.

O serie de argumente in favoarea rezervelor obligatorii sugereaza cd acestea pot prezenta un
nivel optim, care depinde de parametrii economiei, dintre care variafia §i elasticitatea ratei de
dobanda este cel mai important nivel care trebuie sa raimana constant pe termen lung.

Rolul rezervelor provine si din faptul ca, In calitate de componenta a bazei monetare, acestea
contribuie la obtinerea venitului de seigneuriage, generat de expansiunea monetara si poate produce
un venit direct in conditiile in care banca centrald investeste 1n titluri si castiga dobanzile aferente
acestora. Efectul antrenat de rezervele obligatorii constd si in reducerea profitului bancilor, daca

acestea sunt remunerate la un nivel mai scazut decat costul de oportunitate.
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Elemente tehnice

Din punct de vedere tehnic apar diferentieri Intre sistemele rezervelor obligatorii, in functie de
urmatoarele elemente:

- asieta sau baza de calcul;

- rata aplicata;

- modul de constituire.

Baza de calcul a rezervelor este, in general, constituitd din exigibilitati (resurse atrase)

Baza de calcul a rezervelor obligatorii in Romania este reprezentata de mijloace banesti in
moneda nationala si valuta care reprezinta obligatii ale bancii fata de persoanele fizice si juridice.

Rata de rezerva minima obligatorie cunoaste o diferentiere de la o legislatie la alta.

Modul de constituire al rezervelor urmeaza o metodologie care permite ca acestea sa
actioneze cel mai bine asupra creatiei monetare. Referitor la acest aspect, pot fi identificate doua
modalitati, si anume:

- rezervele decalate;

- rezervele instantanee sau actuale.

Distinctia dintre cele doua modalitati de constituire a rezervelor constd in momentul si
perioada de formare, respectiv dupd cum rezervele sunt constituite in aceeasi lund sau trimestru in
care banca a acordat creditele.

Sistemul rezervelor minime obligatorii consta in obligatia bancilor de a-si costitui depozite la
banca de emisiune, proportional cu propriile depozite pe care le detin.

Majorarea / reducerea acestor rezerve are ca efect reducerea / cresterea posibilitatilor de
creditare a economiei fata de o situatie initiala data.

Desfasurarea operatiunilor cu titluri pe piata libera - ex. bonuri de tezaur- de catre banca de
emisiune determina modificarea portofoliului de titluri a bancii comerciale si a posibilitatilor de
creditare.

Achizitia / vanzarea de bonuri de tezaur de catre banca de emisiune scade / mareste
portofoliul bancilor comerciale si duce la cresterea / reducerea posibilitatilor de creditare a
economiei nationale

Rezerva minima obligatorie se determina aplicand cota impusa de legiuitor asupra

volumului total al depozitelor.
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De ex. in structura simplificata a bilantului unei banci comerciale volumul total al depozitelor
este de 50.000u.m. Rezerva obligatorie se modifica de la 11% la 8% si BC cumpdra bonuri de
tezaur de 2.600 u.m. de la BE. Ce tendinte inregistreaza potentialul de creditare?

Rezolvare: Rezerva obligatorie scade cu 3 puncte procentuale (1500 u.m.), asadar potentialul
de creditare creste cu 3%.

Achizitia de bonuri de tezaur de catre BC inseamna reducerea potentialului de creditare cu
2.600 u.m.

Modificarii rezervei minime obligatorii si achizitia de bonuri de tezaur are ca efect reducerea
potentialului de creditare cu 1.100 u.m.

B.Facilitafi permanente

Facilitati permanente sunt instrumente oferite de bancile centrale pentru obtinerea de fonduri
si se caracterizeaza prin urmatoarele:

- sunt utilizate din initiativa bancilor comerciale

- se realizeazad la rate predeterminate ale dobanzii

- in anumite cazuri, bancile centrale ofera facilitati permanente sub forma depozitelor.

Managementul monetar 1n tarile dezvoltate s-a orientat, in ultimii ani si catre operatiunile cu
instrumente ale pietei monetare.

Principalele caracteristici ale acestor instrumente sunt urmatoarele:

- sunt initiate de banca centrald si sunt conduse Tn manierd competitiva;

- ratele de dobandd la care se realizeaza operatiunile sunt incerte, deci operatiunile se
realizeaza la rate variabile ale dobanzii;

- Inlocuiesc operatiunile cash de pe piata, avand astfel efecte asupra ratei de dobanda; -
sporesc volumul titlurilor din colateral, dar nu afecteaza piata secundara a titlurilor;

- in mai multe tiri, aceste operatiuni Tmbracd forma tranzactiilor de rascumpdarare si
revanzare (operatiuni REPO). Concret, aceste tranzactii constau in cumpdrari de active, de catre
banca centrald, printr-un contract care prevede revanzarea lor, la un pret specificat si la o data
viitoare. Operatiunea inversd este vanzarea de catre banca centrald si rascumpdrarea lor la un pret si
o scadenta specificate. Prima operatiune afecteaza nivelul rezervelor din sistemul bancar, iar cea de-
a doua absoarbe excesul de lichiditate.

Necesitatea acestor operatiuni poate fi argumentata prin urmatoarele aspecte:

- nu au efecte semnificative asupra pretului activelor utilizate;
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- banca centralda manifestd flexibilitate in controlul conditiilor in care se desfasoara
operatiunile pe piata monetard, intrucat stabileste nivelul si durata contractului si, de asemenea,
reinnoirea sau nu la maturitate;

- sporirea rezervelor in cazul operatiunilor repo sau diminuarea acestora, In cazul reverse-
repo, cand titlurile ajung la maturitate, constituie astfel un instrument flexibil pentru managementul
rezervelor, care prezintd o mare variabilitate;

- spre deosebire de vanzarile si rdscumpardrile directe de titluri, care pot duce la fragmentarea
sistemului financiar, prin operatiunile de refinantare nu se produce un asemenea efect, intrucat
dreptul de proprietate asupra titlurilor este schimbat doar temporar.

In cadrul facilitatilor permanente se remarcd facilitatile de finantare si de depozit ale caror
caracteristici sunt redate in continuare.

Facilitatea de finantare marginala vizeaza satisfacerea nevoilor temporare de lichiditate ale
bancilor comerciale. In majoritatea cazurilor sunt imprumuturi overnight, fiind insa posibild si
acordarea lor pe termene mai lungi (de exemplu, FED acordad un credit extins Tn cadrul facilitatii
»discount window). Dobanda care se plateste este prestabilitd de catre banca centrala, In mod
normal ea fiind limita superioara a dobanzilor overnight de pe piata interbancard. Acest tip de
imprumut este colateralizat, putand fi derulat doar pe baza unor active eligibile desemnate de banca
centrala. Principalele operatiuni la care recurge banca centrala pentru a furniza lichiditate in cadrul
facilitatii de finantare marginald sunt tranzactiile repo si creditele integral colateralizate. Mai pot
avea loc si achizitii de active eligibile, care sunt cu precadere titluri pe termen scurt.

Facilitatea de depozit da bancilor posibilitatea de a plasa overnight depozitele la banca
centrald. Remunerarea depozitelor se face la o ratd prestabilitd de catre banca centrald, care
constituie, de reguld, limita minima a dobanzilor overnight pe piata monetara. Dacd nivelul acestei
dobanzi ar fi inferior celui al pietei, ar fi necesard prelungirea scadentei pentru a evita orientarea
catre dezintermediere, Tnlocuind plasamentele interbancare prin recurgerea la aceastd facilitate.
Exista astfel riscul ca bancile sa prefere plasarea excedentului de resurse la banca centrala (fara a-si
asuma vreun risc), comparativ cu participarea pe piata monetard interbancard, mai ales in cazul
pietelor dezvoltate unde evaluarea contrapartidei poate fi dificil de realizat. Aceasta facilitate nu are
o larga utilizare, intrucét exercitarea ei efectiva depinde de coordonatele politicii monetare.

Asimetria dintre facilitatea de finantare si cea de depozit consta pe de o parte in faptul ca

majoritatea sistemelor bancare se afld in deficit de lichiditate, iar pe de alta parte in reticenfa
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bancilor centrale de a opera in ambele directii (sd@ Tmprumute si sa accepte depozitele ale sistemului
bancar, in aceeasi zi) preferand ca reglajul sa se faca pe piata monetara si sa intervind doar pentru a
acoperi/atrage diferenfa. Cele doud facilitati pot opera simultan, fara a transforma banca centrald
intr-un broker interbancar, numai atunci cand dobanzile utilizate au caracter penalizator, avand
valori ridicate pentru finantare si reduse pentru depozite.

Creditul special

Un rol deosebit il detin, in cadrul operatiunilor de refinantare alaturi de finantarea marginald
si creditele speciale.

Acestea se acorda bancilor comerciale solvabile, care se confruntd insd cu probleme de
lichiditate, in vederea evitarii unei situatii de crizd care sa afecteze Intregul sistem. Acordarea
acestui credit se face In baza unor norme clare de eligibilitate i limitare cantitativa. Prin acordarea
de credite speciale, bancile centrale isi indeplinesc functia de creditor de ultima instantd, care
presupune acceptarea compromisului intre evitarea riscului sistemic si controlul lichiditatii.

O facilitate speciald o constituie creditul intra-day, care poate fi acordat bancilor comerciale
pentru asigurarea lichiditatii pe parcursul zilei. Creditele speciale pot fi garantate cu active
exigibile, precum titluri de stat, certificate de depozit emise de banca centrala si au limite cantitative
pentru fiecare banca.

C.Creditul de licitatie

Licitatiile sunt utilizate ca principal instrument al alocarii creditelor bancii centrale 1n tarile
dezvoltate, unde se combind cu alte instrumente de politica monetard, dintre care: facilitatile de
credit ale bancii centrale, managementul lichiditatii bancare si ratele de dobanda pe termen scurt.
De asemenea, in tarile aflate in tranzifie, bancile centrale au utilizat incad din 1993 creditul de
licitatie ca parte a procesului de reformd, prin care sa promovat piata monetara §i s-a intarit
controlul asupra functionarii acesteia.

Fatd de creditele administrate din economiile planificate, prin creditul de licitatie s-au
introdus preturile flexibile (cu rol in lichiditatea bancard), ceea ce a contribuit la dezvoltarea pietei
bancare si la Intdrirea controlului direct al creditelor si al ratei de dobanda. Introducerea timpurie a
creditelor de licitatie a facut ca bancile sa castige experientd in controlul asupra pietei monetare si
sa facd pasi catre stadii mai complexe ale operatiunilor. Prin practicarea unui acces transparent $i
uniform la credite, bancile au fost obligate sd se orienteze si cdtre alte surse, din afara bancii

centrale, respectiv pe piata interbancara.
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Creditul de licitatie a fost initiat pe o scard redusd, ceea ce a determinat ca bancile centrale sa
dobandeascd experientd in monitorizarea Tmprumuturilor. Evolutiile din tarile aflate in tranzactie
demonstreaza ca, deseori, creditul de licitatie a fost utilizat ca mijloc de extindere a creditului
structural si ca instrument de control monetar.

D.Operatiuni de swap valutar

Operatiunile de swap valutar constituie tranzactii financiare in care doud parti schimba sume
exprimate in doud monede diferite, la inceputul unei perioade, si le rdscumpara la o datd viitoare
predeterminata (potrivit definitiei Bancii Reglementelor Internationale). In anii 80 diferite tipuri de
swap valutar au devenit operabile, aldturindu-se celorlalte tipuri de swap (pe rata de dobanda si
titluri de datorie), ceea ce a condus la dezvoltarea unei bogate literaturi pe tema rapidei evolutii a
pietei interbancare de swap.

Obiectivul determinant al bancii centrale, Tn utilizarea operatiunilor de swap valutar, este
acela de a influenta lichiditatea interna, de a gestiona rezervele valutare si de a stimula dezvoltarea
pietei financiare interne.

Baéncile centrale utilizeazd operatiunile de swap valutar din mai multe motive, care pot fi
rezumate astfel:

- preferd sa detind o varietate de instrumente de interventii tehnice, utilizabile Tn mod
discretionar;

-in multe tari, unde piata secundara interna (pe termen scurt) nu este suficient de dezvoltata,
pentru a permite 0 anumita interventie a autoritatii monetare, este posibil realizarea de schimburi
intr-un volum sporit prin operatiunile de swap;

- spre deosebire de operatiunile de schimb valutar direct, operatiunile de swap nu au efecte
directe asupra cursului valutar la vedere;

- operatiunile de swap constituie un instrument flexibil, procedurile sunt informale iar swap-
urile sunt usor reversibile.

De asemenea, operatiunile de swap valutar prezinta si unele dezavantaje:

- pot influenta nivelul cursului de schimb dupa derularea lor, ca urmare a puternicului efect al
anuntarii operatiunilor;

- necesita o perioadd minima de doud zile pentru ca tranzactia sa devind efectiva;

- 1n aceste tranzactii nu exista schimburi simultane ale unei monede cu alta, aceea ce limiteaza

riscul de neplatd, Tnsd existd un numadr limitat de banci mari care pot actiona drept contrapartida in
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derularea operatiunilor de swap valutar. Acele banci care nu detin o cantitate suficientd de moneda
internationala, dar efectueaza operafiuni sporite comparativ cu nivelul capitalului, 151 asuma riscuri
sporite;

- daca existd o piata activa a titlurilor pe termen scurt, atunci bancile vor prefera acest tip de
operatiuni, intrucit o asemenea piatd este mult mai deschisa catre economia reald, comparativ cu
piata interbancard;

- daca politica monetard este centratd pe rata de dobandad si agregatele monetare, atunci
alocarea creditului de catre banca centrald poate fi un instrument mai dorit, comparativ cu
operatiunile de swap, care au efecte puternice asupra ofertei de moneda.

Deoarece operatiunile de swap pe devize sunt doar temporare, ele sunt utile pentru ajustari
tehnice pe termen scurt, fie in a influenta nivelul lichiditatii pietei prin neutralizarea factorilor
perturbatori sezonieri, fie in a restabili sau mentine deficitele de pe piatd care indreapta rata
dobanzii spre valoarea dorita. Operatiunile swap pot fi usor retnnoite, astfel incat sa poata fi obginut
un impact pe termen lung, iar maturitatea lor extinsa variaza, de la 24 de ore la 24 de luni

E.Operatiuni de open-market

In tarile dezvoltate, operatiunile de open-market au devenit principalul instrument de control
monetar, datoritd avantajelor pe care le prezinta si care constau in urmatoarele:

- oferd o flexibilitate sporitd, din punct de vedere al volumului operatiilor de politica
monetara initiate de banca centrala;

- permit stabilirea unor relatii impersonale intre participantii la piata;

- permit evitarea ineficientei pietei si a economiei, ca urmare a controlului direct.

In conditiile globalizarii financiare, flexibilitatea operatiunilor de open-market a avut un efect
favorabil si in tarile aflate in tranzitie, unde s-a manifestat evolutia pietelor si o crestere a
dezvoltate §i mai sofisticate, bancile centrale trebuie sa-si sporeasca abilitatea de a utiliza
instrumentele de politicd monetara, atat pe segmentul primar, cat si pe piata secundard a titlurilor
guvernamentale.

Particularitatile operatiunilor de open-market, ca urmare a numarului sportiv de participanti,
necesitd o corectd colectare i diseminare a informatiilor referitoare la tranzactiile cu titluri, volum,
finantare pe tipuri de institutii, sarcina care revine bancii centrale. Publicarea acestora trebuie sa fie

rapida si practicd, asigurand astfel transparenta pietel si increderea publica.
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Transmiterea politicii de ,,open-market”

Conducerea operatiunilor de ,,open-market” se realizeaza in modalitati diferite, In functie de
conditiile pietei, de structura §i rolul sistemului bancar, gradul de dezvoltare §i reglementare al
pietei monetare.

Influentata de factorii enuntati, politica de open-market poate fi transmisd in doud moduri:

- la modul activ, prin tintirea cantititii de moneda centrala;

- la modul pasiv, prin tintirea ratei de dobanda pe piata monetara sau prin masurarea
lichiditatii sistemului bancar;

Pentru absorbirea excesului de lichiditate, autoritatea monetara are la dispozitie realizarea de
operatiuni cu doud tipuri de titluri, cele guvernamentale si cele emise de banca centrald, situatie
care antreneazd o serie de dificultati. Atunci cand coexista cele doud tipuri de titluri, principala
problema este a confuziei publice referitoare la relatia dintre ele.

Operatiunilor pe piata monetara se caracterizeaza prin precizie si flexibilitate

Precizia este o caracteristica esentialda a operatiunilor de openmarket, acestea fiind numite si
»operatiuni de reglaj fin”. Prin intermediul operatiunilor de open-market, banca centrala exercitd un
control direct si precis asupra rezervelor bancilor comerciale i asupra bazei monetare (M).

O altd caracteristici a operatiunilor pe piata liberd este flexibilitatea acestora. Aceste
operatiuni pot fi efectuate zilnic de catre banca centrald, ceea ce 1i ofera posibilitatea de a reorienta
rapid politica monetara

11.4.2.2 Instrumente indirecte de politicid monetarda (plafoanele de credite)

Plafoanele de credite sunt utilizate ca instrumente directe de control monetar si se manifesta
sub forma unor instructiuni prin care bancile sunt informate cu privire la nivelul maxim al creditelor
si ponderea acestora In portofoliul lor de active.

Pe termen lung, utilizarea plafoanelor de credit antreneaza efecte nefavorabile, precum rate
ale dobanzii administrate, descurajarea mobilizarii economiilor si distorsionarea fluxurilor de
fonduri catre imprumuturi profitabile.

In mecanismul plafonirii creditelor prezinta importanta regulile de alocare, despre care

retinem cd variaza in concordanta cu prioritatile specifice si cu mediul institutional al fiecarei tari.
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Practica bancilor centrale arata ca acestea stabilesc, periodic, plafoane ale activelor interne
din intregul sistem bancar si subplafoane pentru creditele guvernamentale, In concordanta cu
nivelul inflatiei, al cresterii economice si balantei de plati externe.

In toate tarile in care s-a aplicat acest instrument, combinat cu alte instrumente de control, s-
au produs efecte precum: scdderea competitivitatii in sistemul bancar; diminuarea rolului
intermediarilor financiari; sporirea nivelului rezervelor excedentare, ca urmare a finantarii monetare
a deficitului bugetar.

Astfel, se poate afirma ca, alaturi de avantajele antrenate, limitarea creditului a generat si o
serie de dezavantaje, ceea ce a complicat aplicarea acestui instrument de politicdi monetara. In
tabelul de mai jos sunt relatate avantajele si dezavantajele aplicarii plafoanelor de credit.

11.4.3 Canale de transmitere a politicii monetare

Din analizele efectuate asupra instrumentelor politicii monetare rezultd cd la Tndemana
Bancii Centrale se afla urmatoarele modalitati de influentare a cantitatii de moneda centrala
detinuta de banci:

a) Operatiunile de “open-market” constau in operatiuni de vanzare si cumparare a titlurilor
publice de catre Banca Centrald pe piata libera, respectiv de la sau catre bancile comerciale si
populatie.

Cumpadrarea de titluri de catre Banca Centrala de la bancile comerciale antreneazd
urmatoarele efecte:

- bancile comerciale cedeaza Bancii Centrale o parte din titlurile detinute;
- Banca Centrala plateste cu aceste titluri si astfel cresc rezervele detinute de bancile comerciale.

b) Utilizarea ratei rezervei obligatorii poate influenfa capacitatea bancilor comerciale de a

acorda credite.

Cresterea ratei rezervei obligatorii antreneaza cresterea sumelor pe care bancile trebuie sa le
constituie ca rezerva la Banca Centrald. Diferenta dintre nivelul rezervelor existente si nivelul legal
rezultat din aplicarea ratei procentuale, afecteazd capacitatea bancilor de a acorda credite 1n
economie, respectiv potentialul de creatie monetard. Orice crestere a ratei rezervei obligatorii
conduce la declinul creatiei monetare la nivelul fiecarei banci si al intregului sistem bancar.

In cazul in care nivelul ratei rezervei se diminueazi atunci capacitatea bancilor de a crea

moneda scripturala se majoreaza.

152



Rezulta, astfel, ca utilizarea ratei rezervei obligatorii influenteaza capacitatea bancilor de a
crea moneda in doud modalitati:

- prin afectarea nivelului excesului de rezerva obligatorie,
- prin modificarea nivelului multiplicatorului monetar.
¢) Utilizarea ratei scontului

Una dintre functiile Bancii Centrale fiind aceea de imprumutator de ultim rang rezultd ca
bancile comerciale sunt finantate de catre Banca Centrald atunci cand apar necesitdti neprevazute.

Obtinerea de Tmprumuturi de catre bancile comerciale se realizeazd in schimbul titlurilor
prezentate de cdtre acestea spre rescontare. Rata practicatd de Banca Centrala 1n relatiile cu bancile
comerciale constituie rata oficiala a scontului sau rata de rescontare.

Din punct de vedere al bancilor, aceasta rata reprezintad costul imprumutului.

- cand rata se diminueaza, bancile comerciale sunt incurajate s obtind sume suplimentare de la
Banca Centrala, pe baza cérora sporeste oferta de moneda prin operatiunea de creditare;

- sporirea nivelului ratei scontului descurajeazd bancile comerciale in obtinerea de rezerve
suplimentare, ceea ce impune o serie de restrictii referitoare la oferta de moneda.

11.4.4. Efectele politicii monetare

In functie de situatia conjuncturald a economiei, autoritatea monetara poate decide cresterea
sau diminuarea ofertel de moneda prin utilizarea instrumentelor de politicd monetard, utilizandu-se
doua tipuri de masuri reunite 1n:

- politica monetara expansionista (lejera sau usoara);
- politica monetara restrictiva sau stransa.

Asadar se desprind principalele probleme carora trebuie sd le gaseasca rezolvare politica
monetara: stabilitatea preturilor reflectatd in nivelul inflatiei, somajul si recesiunea economica.

a) Cererea de moneda este direct legatd de nivelul tranzactiilor din economie, reflectate in
valoarea nominald a PIB si este invers influentatd de rata dobanzii, consideratd ca si cost de
oportunitate al detinerii de moneda si de active monetare. Cel mai ridicat nivel al costului (al
dobanzii) corespunde cu detinerea celei mai cantitati de moneda.

Astfel rata de echilibru se stabileste la intersectia dintre cererea si oferta de moneda.
b) Intre rata de dobanda si cererea de investitii exista o relatie invers proportionald. Impactul

modificarilor Tn nivelul ratei de dobanda asupra investitiilor este semnificativ, datorita termenului
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lung specific acestora si particularitatilor echipamentul in care se investeste, a cladirilor, a

terenurilor si titlurilor achizitionate.

c¢) Din analiza corelatiei dintre preturi si cererea agregatd din economie (investitii, consum,

exporturi si cheltuieli guvernamentale) reiese impactul nivelului preturilor asupra starii de echilibru

aP.LB.

Nivelul de echilibru al P.I.B real se determina, astfel, la intersectia dintre oferta si cererea

agregata din economie

Efectele acestor doua tipuri de politicd monetara se manifesta astfel:

Politica monetara usoara (expansionisti)

Problema

cheie: somajul si recesiunea

Mecanism: Banca Centrald cumpara titluri,

diminueaza rata rezervei
obligatorii §i rata oficialda a
scontului

!

Efecte: Sporeste oferta de moneda

!
Scade rata de dobanda

\
Sporesc investitiile

\

Creste cererea agregata
Creste PIB real in functie de
cresterea investitiilor

Sd ne reamintim

Politica monetari restrictiva

Problema

cheie: inflatia

Mecanism: Banca Centrala vinde titluri,

majoreaza rata rezervei
obligatorii §i rata oficiald a
scontului

!

Efecte: Scade oferta de moneda

!
Sporeste rata de dobanda

\
Scade nivelul investitiilor

\
Scade cererea agregata

\

Inflatia se diminueaza

Politica monetara reprezinta unul din instrumentele politicii economice, prin intermediul

careia se actioneazd asupra cererii si ofertei de moneda din economie. Importanta politicii monetare

rezultd din obiectivul fundamental al acesteia,

respectiv stabilitatea preturilor, la care se adauga

limitarea inflatiei i mentinerea valorii interne si externe a monedei. Responsabilitatea indeplinirii

acestor obiective revine Bancii Centrale , care define monopolul in formularea §i transpunerea in

practica a obiectivelor politicii monetare.
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11.5. Rezumat

Politica monetara reprezintd o componenta de bazd a politicii economice, prin
intermediul ei bancile centrale actionind asupra cererii §i ofertei de moneda din economie.
Pentru Indeplinirea obiectivelor de politica monetara pot fi utilizate: instrumentele indirecte — de
catre Banca Centrald in relafiile cu celelalte banci si cu agentii nefinanciari care corespund
actiunilor asupra pietei si instrumente directe — reprezentante de masurile care 1i afecteaza pe
utilizatorii si detindtorii de moneda, inclusiv institutiile financiare, constituie masuri ale autoritatilor
monetare.

Limitarea creditului constituie un instrument al politicii monetare si se concretizeaza in
controlul cantitativ direct, respectiv in fixarea unui plafon al cresterii volumului creditelor, in
decursul unei anumite perioade

Actiunile autoritatii monetare asupra cererii de moneda (sistemul rezervelor obligatorii) se
refera la mecanismul rezervelor obligatorii consta in obligativitatea bancilor de  a-si constitui
depozite la Banca Centrala, in functie de marimea resurselor atrase sub forma de depozite.

Actiunile autoritdfii monetare asupra ofertei de moneda centrald (politica de rescontare si
politica de bazd monetard) urmaresc ca prin masurile care vizeaza rata de dobanda, Banca Centrald
sa caute un nivel al ratei pe care il poate obtine prin restrangerea ofertei de moneda centrala pe piata
monetard, dar si prin majorarea nivelului acesteia prin reducerea aportului de moneda centrala.

Actiunile autoritatii monetare asupra costului monedei centrale ( rata de dobanda) constau in
influentarea cantitdtii de moneda centrala prin utilizarea ca instrument a ratei de dobanda

Din analizele efectuate asupra instrumentelor politicii monetare rezultd cd la indemana
Bancii Centrale se afla urmatoarele modalitati de influentare a cantitatii de moneda centrala
detinutd de banci: operatiunile de “open-market” si cumpararea de titluri de catre Banca Centrald de
la bancile comerciale, utilizarea ratei scontului

In functie de situatia conjuncturald a economiei, autoritatea monetara poate decide cresterea
sau diminuarea ofertei de moneda prin utilizarea instrumentelor de politicd monetara, utilizandu-se
doud tipuri de masuri reunite in: politica monetard expansionistd (lejerd sau ugsoard) si politica

monetara restrictiva sau stransa
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11.6. Test de autoevaluare a cunostintelor

1. Obiectivul fundamental al politicii monetare il constituie:
a. mentinerea constanta a ratei de dobdnda;
b. alocarea eficienta a resurselor in cadrul economiei;
c. stabilirea preturilor;
d. cresterea masei monetare pand la un nivel optim;

e.infaptuirea politicii valutare a Bancii Centrale.

2. Baza de calcul a rezervelor obligatorii in Romania este reprezentata de :
a. volumul creditelor acordate agentilor economici;
b. depozitele atrase de la alte banci;
c.sume care intra in contul curent al trezoreriei statului;
d. mijloace banesti in moneda nationala si valuta care reprezinte obligatii ale bancii fata de
persoanele fizice si juridice;

e.imprumuturi obtinute de la institutii financiare

11.7. Bibliografie recomandata

a.Nicolae Dardac si Teodora Barbu, Moneda, ASE, Bucuresti, 2010
b.Frederic Mishkin, The Economics of Money, Banking and Financial Markets, 2009

c. Paja Mariana, Moneda, Editura Axioma, Bucuresti, 2017, Rom

156



Unitatea de Invatare 12.

Echilibrul monetar si inflatia

| — Cuprinsul unititii de invitare 12
11.1. Introducere

12.2. Obiectivele unitatii de Tnvatare

12.3. Durata medie de autoinstruire

12.4. Continut

12.4.1. Echilibrul monetar

12.4.2. Inflatia — forma a dezechilibrului monetar
12.4.3 Deflatia si politici antiinflationiste

11.4. Rezumat

11.5. Test de autoevaluare a cunostintelor

11.6. Bibliografie recomandata

11.6. Teme de control

Raspunsuri la testele de autoevaluare a cunostintelor

r

o7

'} 12.1. Introducere

In cadrul acestui capitol sunt prezentate obiectivele propuse pentru insusirea
notiunilor de inflatie, deflatie, dezinflatie si masuri antiinflationiste; cunoasterea aspectelor esentiale
referitoare la cererea si oferta de moneda; intelegerea modului de manifestare a echilibrului monetar

1n stransa corelatie cu echilibrul real;

12.2. Obiectivele unititii de invatare 12

Prin parcurgerea acestei unitati de studiu studentii vor fi in masura sa:

» analiza inflatiei, ca formaa dezechilibrului monetar, cunoasterea principalelor

modalitati de cuantificare ale acesteia,

> cunoasterea formelor inflatiei; cunoasterea mecanismului inflatiei si a politicilor

antiinflationiste in Romania.
12.3 Durata medie de autoinstruire

Durata medie de parcurgere a acestei unitdti de invatare este de aproximativ 2 ore
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12.4. Continut

12.4.1. Echilibrul monetar

Echilibrul monetar, ca parte a echilibrului economic general este acea stare in care cererea si
oferta de moneda sunt egale, in care nu exista nici inflatie si nici deflatie.

Caracteristicile cererii §i ofertei de monedi

Cererea de moneda

Din punct de vedere teoretic, exista urmatoarele contributii la intelegerea motivelor care
determina cererea de moneda:

a) Analiza clasica a cererii de moneda se bazeaza pe teoria cantitativa a cererii de moneda.
Aceasta are ca punct de plecare ecuatia schimburilor lui Fisher, care a permis, ulterior constructia
ecuatiei Scolii de la Cambridge.

Ecuatia schimburilor a lui Fisher arata ca volumul de moneda M, multiplicat cu viteza de
circulatie a monedei V, este egal cu valoarea tranzactiilor pT, in care p este un indice de pret, iar T
este volumul tranzactiilor, in termeni reali, masurate in preturi ale perioadei de baza.

MYV =pT

Aceasta ecuatie nu poate exprima teoria cantitativa a monedei, decat daca exista o legatura
cauza-efect intre fenomene, respectiv daca moneda in circulatie (cauza) are o actiune directa,
exclusiva si nereversibila asupra nivelului mediu al preturilor.

b) Analiza Keynesiana a cererii de moneda

Analiza cererii de moneda propusa de catre Keynes pune accentul pe rolul monedei
carezerva a valorii si distinge o cerere de moneda “speculativa’ si o cerere de moneda in vederea
realizarii tranzactiilor

Cererea de moneda (M) cu scopul de incasari pentru tranzactii variaza odata cu nivelul PIB.
Atunci cand acesta creste este necesara mai mult moneda pentru satisfacerea necesitatilor agentilor
economici, in vederea realizarii de tranzactii: daca venitul national scade, atunci si necesarul de
moneda se diminueaza. Cererea de moneda (M;) este afectata intr-o masura neglijabila, de influenta
costului monedei sau de rata a dobanzii, fiind o functie (L.1) de o singura variabila:

M; =L;(R), in care R este venitul national sau PIB
Daca analiza se realizeaza pe o perioada scurta de timp, atunci R poate fi considerat stabil, si

deci si M este stabil.
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c) Analiza contemporana a cererii de moneda se efectueaza in doua directii principale si
anume: gestiunea portofoliilor si  teoria lui Milton Friedman

> Analiza care se bazeaza pe gestiunea portofoliilor este legata, in mod direct, de analiza
lui Keynes si intr-o asemenea abordare moneda reprezinta un activ precum toate celelalte tipuri de
active, lipsita de calitati specifice, riscand, astfel, de a fi discreditata in calitate de instrument al
politicii monetare.

> Functia de cerere a monedei este tratata de catre Milton Friedman ca o problema de
alegere a activelor. Punctul de pornire al analizei sale il constituie definitia pe care o da
patrimoniului sau bogatiei. Patrimoniul agentilor economici compus din active financiare reale
precum si din active umane da nastere unui flux de venituri din munca. Pentru Friedman, variabila
care furnizeaza cel mai bine un indice al bogatiei umane si nonumane, este venitul permanent
(prevazut de agentii economici pentru un anumit nivel al preturilor).

Astfel, cererea de moneda se poate exprima in termeni permanenti si este determinata de
venitul permanent R si nivelul preturilor permanente p .

M = a(R'/ p")b, relatie in care a si b sunt constante iar M; este cererea de moneda permanenta
pentru un locuitor.

Oferta de moneda

Oferta de moneda reprezinta cantitatea mijloacelor de plata puse la dispozitie, la nivelul unei
economii, fiind asigurata de sistemul bancar care creeaza moneda si o pune in circulatie.

Sursele ofertei de moneda sunt reprezentate de contrapartidele masei monetare: creantele
asupra strainatatii, creantele asupra Trezoreriei, creantele asupra bancilor comerciale.

Eficacitatea politicii monetare depinde de caracterul exogen sau endogen al ofertei de
moneda in raport cu sistemul economic. Daca oferta de moneda este exogena, atunci ea este fixata
in afara sistemului economic de catre autoritatea monetara. In acest caz este autonoma in raport cu
cererea de moneda. Agentii economici nebancari (populatia, intreprinderi, administratie, agenti
exteriori) nu exercita nici o influenta asupra ofertei de moneda.

In cazul in care oferta de moneda este endogena rezulta ca agentii nebancari exercita, prin
comportamentul lor, o influenta asupra acesteia, deci oferta de moneda nu este autonoma in raport

cu cererea de moneda.
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Realizdrii echilibrului monetar

Pentru explicarea realizarii echilibrului monetar, se utilizeaza doua tipuri de analiza: cea
Keynesiana si interpretarea lui Milton Friedman.

In teoria Keynesiana, schema realizarii echilibrului macroeconomic se efectueaza in termeni
reali. Echilibrul se stabileste prin egalitatea dintre economii si investitii. Economiile sunt definite ca
o functie crescatoare a veniturilor, iar investitiile ca o functie descrescatoare a ratei dobanzii. Orice
dezechilibru intre economii si investitii determina ajustari in termeni reali iar in cadrul acestora
variabilele monetare nu indeplinesc decat un rol limitat.

Curba economii - investitii (IE) (echilibru real)

Pe piata bunurilor, echilibrul necesita manifestarea urmatoarei egalitati:

I=E R = venit sau produs global
I=14 I = investitii totale
E=E(R) E = economii totale

Interpretarea lui Milton Friedman asupra schemei de realizare a echilibrului
In aceasta abordare, variatiile masei monetare regleaza ritmurile activitatii economice.
Modelul are ca rol sa probeze importanta cantitatii de moneda in activitatea economica. Structurile
financiare si monetare si comportamentul agentilor financiari nu sunt integrate in cadrul modelului.
Unica variabila este M, masa monetara, oferita agentilor economici si care sta la baza fluctuatiilor
veniturilor si preturilor. O legatura de cauzalitate este stabilita intre M si alte variabile
fundamentale, fiind implicata, astfel, ipoteza caracterului exogen al ofertei de moneda.
Analiza lui Friedman are ca punct de pornire doua principii:
» valoarea produsului national si pretul, ca principala componenta, sunt determinate de cantitatea
de moneda;
» cantitatea de moneda este determinata, la randul sau, de cantitatea de moneda centrala, pusa la
dispozitia bancilor.
Rezulta astfel, ca masa monetara determina fluctuatiile venitului national. Daca se admite ca
impulsurile monetare exercita o influenta totala asupra activitatii economice, atunci cererea de
moneda trebuie sa fie considerata stabila si oferta de moneda trebuie definita ca fiind exogena (se

afla in mainile autoritatii monetare.
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12.4.2. Inflatia — forma a dezechilibrului monetar

Inflatia, ca semn al dezechilibrelor din economie, este direct proportionala cu amploarea
acestora, avand un nivel cu atit mai ridicat cu cat intre cererea si oferta agreatd se manifestd un
decalaj mai mare.

Majorarea prefurilor, ca expresie a manifestarii inflatiei, poate lua valori care se situeazd intre
cateva procente si poate depasi valori din doua, trei cifre anual - situatia inflatiei galopante.

Atunci cand inflatia se concretizeaza Intr-o crestere anuald a preturilor care se scrie cu 3-4
cifre se manifestd hiperinflatia. Conventional, existd o limitd de la care se considerad hiperinflatie
cresterea preturilor, respectiv atunci cand se depaseste 50% lunar ceea ce la nivelul unui an
inseamna o ratd mai mare de 13.000%. Cazurile cunoscute de hiperinflatie sunt rare, fiind citate
cazurile Germaniei, Ungariei si Braziliei.

Alaturi de cresterea preturilor, inflatia este insotitd de cresterea cantitatii de moneda, cea
mai inaltd ratd a inflatiei, fiind, Tn general, asociatd cu cea mai inaltad ratd a cresterii masei
monetare.

Fenomenul inflationist care a dobandit de-a lungul timpului dimensiuni gigantice prezinta,
pentru ultima jumatate de secol, doud caracteristici, astfel:

¢  Cresterea preturilor a cunoscut rate diferite de la un sector de activitate la altul, ceea ce a
permis o crestere disproportionatd a consumului.

¢ Inflatia reprezinta semnul unei devalorizari monetare.

Devalorizarea monetard poate fi evaluata ca pierdere a puterii de cumparare a monedei, prin
urmatoarele metode:

> prin divizare. Pentru un bun se platea la Tnceputul perioadei suma de 100 um, iar la
sfarsitul acesteia 1250 um, atunci prin divizare 100/1250=0,08 rezultd un coeficient de 0,08, ceea ce
semnificd faptul ca o unitate monetard isi conserva o putere de cumparare de 8%. Acest tip de
calcul prezintd avantajul de a sublinia ca si atunci cand inflatia inregistreaza valori foarte mari,
moneda conserva, Intotdeauna o micd parte din puterea de cumparare;

> prin metoda dobanzilor compuse: pentru a se trece de la ratele anuale ale cresterii
preturilor la cele lunare sau chiar zilnice, se utilizeaza formula dobanzilor compuse, astfel:

Cn=Co (14r=)", in care:
Cn — reprezintd nivelul preturilor la sfarsitul perioadei;

Co — reprezintd nivelul la inceputul perioadei;
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r— rata de crestere;
n— numarul de perioade (luni sau zile).
Daca in decursul unei perioade de un an, preturile au sporit de la 100 la 1750, atunci,
prin aplicarea relatiei:
1750 = 100 (1+r)?  sau 1750 = 100 (1+r)’%
Rezulta ca rata lunara de devalorizare a monedei este de 0,27 sau 27%. lar rata zilnica a

devalorizarii este de 0,78 %.

Masurarea ratei inflatiei se poate realiza prin:

® Determinarea ratei inflatiei pe baza indicilor de pret potrivit relatiei:

I -1
r :P"—P“‘l.l()(),

inflatie I
pn—1

in care Iy, 5.1 reprezintd indicele preturilor pentru anul n si n-1.
De exemplu daca indicele preturilor pentru anul n-1 era de 135% iar pentru anul n era
de 148% atunci rata anuala a inflatiei a fost de:

148% —135%

-100=9,62%
135%

®  Pentru o misurare cantitativa a inflatiei este posibila si utilizarea regulii numarului 70,
care permite o determinare rapida a numarului de ani in care nivelul preturilor se dubleaza, astfel:
Numarul aproximativ de ani =70/ rata anuald a inflatiei
De exemplu, daca nivelul ratei anuale a inflatiei este de 15%, atunci numarul de ani in care
preturile se dubleaza este de 70/15 = 4,66
Aceastd regula are aplicabilitate generala si permite determinarea perioadei de timp in care
nivelul PIB sau al economiilor se dubleaza.

Rata inflatiei — somaj

Modelul keynesian al cererii si ofertei de moneda demonstreaza ca la nivelul economiei se
poate manifesta fie numai inflatie, fie numai soma;.

Situatia s-a schimbat in anii 70 cind in economie au inceput sa coexiste atat inflatia cat si
somajul (curba lui Phillips) in sensul unei corelatii inverse: descresterea somajului §i cresterea

inflatiei.
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Evolutiile inflatiei si somajului, din toate tarile dezvoltate, dupd anii 70 au continuat

urmatoarele aspecte:

- independent de inflatie, exista o ratd naturald a somajului care se manifesta si atunci cand

inflatia este zero:

- la o ratad anuald a somajului, situata la nivelul de 6% (potrivit studiilor realizate), inflatia
se poate manifesta la orice nivel, situatie care modificd curba lui Philips intr-o linie verticala.

Stagflatia, ca fenomen care explicd modificarea relatiei dintre inflatie si somaj reprezinta o
stare nefavorabila a economiei in care se manifestd cresterea sau scaderea, Tn acelasi timp, a
preturilor si a somajului si care apare ca o consecintd a inflatiei prin cerere si a inflatiei prin oferta.

Stagflatia prin cerere se explica prin urmatoarele:

- cresterea cererii globale pe termen scurt antreneaza o insuficientd a bunurilor din economie,
ceea ce determind, la nivelul producatorilor, majorarea productiei pe seama unor consumuri reale
mai mici in conditiile unei cresteri a preturilor;

- atunci cand preturile se majoreaza peste asteptari, aceasta antreneazd dezechilibre si
scaderea productiei.

Stagflatia prin ofertd se manifesta atunci cand oferta globald se majoreaza, fard a fi insotita de
sporirea cantitdfii de moneda, iar nivelul cererii raimane nemodificat.

Dupa modul in care oferta globala se adapteaza in functie de oferta de moneda, se poate face
distinctia intre: oferta neadaptabila si oferta adaptabila.

Cand oferta este neadaptabild, se porneste de la cresterea salariilor nominale, in contextul
unei cresteri a ratei inflatiei. In cazul unei oferte adaptabile din partea statului, prin majorarea
ofertei de moneda, se porneste de la cresterea salariilor pe fundalul unei cresteri generale a
preturilor.

Forme ale inflatiei

Inflatia este un dezechilibru major prezent in economia oricdrei tari, reprezentat de o crestere
generalizatd a preturilor si de scaderea simultana a puterii de cumparare a monedei nationale.

Inflatia este un indicator final, care arata la sfarsit de an fiscal daca politicile guvernamentale
monetare, fiscale, legislative, etc., aldturi de politicile Bancii Centrale, se coordoneaza si conduc la

o stabilitate a preturilor de consum.
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Inflatia, ca principala forma de manifestare a dezechilibrului monetar, se manifesta in diferite
forme, in functie de cauzele care au generat-o.

Inflatia prin cerere este generatd de dezechilibrele care se manifestd pe piata bunurilor si
serviciilor intre cererea de bunuri si oferta globala inelastica. Efectul unui asemenea dezechilibru
este cresterea preturilor bunurilor si serviciilor respective, iar la baza fenomenului se afld majorarea
ofertei de moneda. Cauzele care antreneaza cresterea cantitatii de moneda sunt legate de
excedentul balantei de plati, creatia monetard excesiva si modificari in raportul dintre consum si
economii. Lipsa de elasticitate a ofertei provine din insuficienta stocului de produse sau chiar din
absenta acestora si poate fi temporard sau pe termen lung.

Mecanismele specifice de transmitere a dezechilibrelor constau in urmatoarele:
° relatiile interindustriale;

e  cresterea veniturilor populatiei si cresterea cererii de produse;

o efectul de contagiune, referitor la cresterea veniturilor;

e  generalizarea cresterilor de pref.

Inflatia prin costuri este generatd de revendicdrile grupurilor sindicale pentru cresterea

salariilor Tn acele domenii de activitate unde nu se obtin cresteri de productivitate. Consecinta
majordrilor de salarii este majorarea costurilor bunurilor si serviciilor care sunt produse si, ulterior,
cresterea preturilor. La baza cresterii preturilor se afla, astfel, diferenta dintre cresterea
productivitatii si cresterea salariilor. Statistic, se demonstreazad cd daca sporirea productivitatii este
de 5% iar a salariilor de 9%, atunci cresterea preturilor se situeaza la 4%.

Inflatia importata este un rezultat al participarii economiilor la fluxurile internationale de

capital, bunuri §i servicii si se manifesta ca urmare a importului de materii prime si produse pe care
le realizeaza o anumitd tara. Variata cursurilor de schimb in sensul unei evolutii nefavorabile a
acestora, pentru importatori, constituie o modalitate de generare a procesului inflationist, datorita
majordarii costurilor de productie sub presiunea preturilor de import.

Inflatia structuralda este determinatd de strategia adoptatd de unele tari, de dezvoltare

accelerata si de crestere economica rapida, ceea ce implica mobilizarea intensiva a factorilor de
productie.

La baza inflatiei structurale se afld factori precum sustinerea unor sectoare de activitate (sub
forma sustinerii preturilor pentru produsele excedentare) si rigiditatea economiei, care se manifesta

in domeniul procurdrii capitalului, al asigurarii de resurse materiale sau al utilizarii fortei de munca.
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Alte criterii de clasificare a inflatiei:

» in functie de asteptarile inflationiste, se poate manifesta o inflatie anticipata (care este
primita si asteptata de fiecare participant pe piatd) si o inflatie neanticipata (cu efecte importante
asupra economiilor, fortei de munca si productiei), ceea ce afecteaza echilibrul general.

» dupa functionarea mecanismului pietei se manifestd o inflatie deschisd - in care
mecanismul de functionare al economiei se bazeaza pe prefuri fixe si se manifestd pe fundalul unei
insuficiente a bunurilor, serviciilor si fortei de munca din economie — si o inflatie reprimata — care
apare ca rezultat al interventiilor guvernamentale in cresterea preturilor si salariilor, prin care se
reduce cererea de bunuri §i servicii.

»  dupa ritmul de crestere al preturilor, inflagia poate fi moderatd (ritm de crestere al

preturilor de 2-3% anual), galopantd (peste 10%) si hiperinflatie (peste 50% lunar).

12.4.3 Deflatia si politici antiinflationiste

Efectele inflatiei:

Cresterea economica poate fi consideratd drept rezultat al inflatiei, in sensul cd aceasta
favorizeaza productia si investitiile, in mai multe moduri:

¢ Cresterea veniturilor nominale, mai mult sau mai putin indexate, poate antrena o crestere a
cererii globale;

¢ Cheltuielile financiare ale indatordrii sunt pufin Impovaratoare, intrucat se ramburseaza in
moneda devalorizata, iar efectul multiplicator al creditului se amplifica;

¢ Ratele reale de dobanda, foarte scazute, uneori negative, confera rentabilitate proiectelor de
investitii.

Aceastd abordare este conforma analizelor lui Keynes.

Inflatia se manifesta ca factor Tmpotriva cresterii economice, datorita urmatoarelor aspecte:

» mentine in activitate Intreprinderi marginale, ineficiente;

» favorizeaza existenta unor preturi anormal de ridicate;

» constituie o frand in calea progresului economic, in sensul cad sporirea profitului este
obtinuta prin cresterea pretului de vanzare, mai degraba decat prin scaderea costurilor de productie;

> inflatia contribuie la deteriorarea progresiva a echilibrului exterior;
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» inflatia denatureaza influenta ratei de dobanda prin scaderea artificiala a ratelor reale, ceea
ce poate conduce la o risipd a capitalului, intrucét poate fi imprumutat cu rate de dobanda anormal
de scazute;

Rezultd, astfel, ca este dificil de trasat o demarcatie neta Intre avantajele si inconvenientele
inflatiei.

Un studiu al Béancii Mondiale a evidentiat existenta unei legdturi stranse intre cresterea
inflatiei si scaderea ritmului de crestere economica, indiferent de nivelul ratei inflatiei. Mai precis,
daca rata inflatiei este inferioard nivelului de 20%, aceasta nu va favoriza cresterea economica.
Astfel, tarile care inregistreaza rate de crestere economica ridicate, se afld in situatia unei inflatii
scazute, cuprinse intre 0-5%. Peste nivelul inflatiei de 20%, rata de crestere economica devine
negativa.

Rezulta ca inflatia ridicata franeaza cresterea economica, hiperinflatia induce recesiune, dar o
dozd moderata de inflatie, in general, antreneaza efecte pozitive..

Inflatia provoaca, deseori, cresterea salariilor §i a ponderii acestora n valoarea adaugata, in
detrimentul profiturilor, de unde rezulta o scadere a rentabilitatii economice.

Un alt fenomen 1l constituie influenta inflatiei asupra contabilitatii intreprinderilor, in sensul
ca da iluzia realizarii de profituri, majoreaza baza impozabila si distribuirea de dividende.

Rezulta ca efectele pozitive sunt de mai mica importanta decat cele negative, ceea ce permite
justificarea Tncetinirii cresterii economice.

In acest context, lupta contra inflatiei a devenit obiectivul unic al politicii monetare, iar
mijloacele traditionale antiinflationiste constau in:

e  inghetarea preturilor;

®  politica bugetara si fiscala;

o limitarea creditului;

o politica veniturilor;

Blocajul preturilor este o modalitate directd de lupta contra inflatiei si consta In masuri de

interzicere a majorarii preturilor pentru diverse bunuri si servicii, de-a lungul unei perioade
determinate.

Politica bugetara si fiscala

Prin aceste masuri se urmareste reducerea cererii globale, intervenind direct asupra

componentelor sale. Sunt disponibile doud instrumente, astfel fie statul reduce cheltuielile publice,
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fie se majoreazd fiscalitatea sau veniturile se diminueazd si astfel se diminueazd cheltuielile
sectorului privat.

Limitarea creditului inseamna dificultatea de a fixa norme de crestere a volumului creditelor;

alterarea concurentei Intre bdanci si penalitatea celor mai dinamice; _multiplicarea procedurilor de
incalcare a reglementdrilor..

Esecurile politicii keynesiste au condus autoritdtile monetare la orientarea cdtre teoria
monetaristd care prevedea o limitare a interventiilor in economie §i un control al masei monetare.
Teoria argumenta ca cel mai bun remediu pentru stimularea activitatii economice este caracterizat
printr-o stabilitate a nivelului general al preturilor. Peste tot in lume, o noud doctrina s-a impus: o
inflatie scazuta precede o crestere economica calitativa. Obiectivul stabilitatii preturilor promovat

de bancile centrale s-a Inscris intr-un cadru care viza restrangerea interventiilor in economie.

Deflatia: continut si riscuri

Definirea termenului “deflatie” se poate realiza in urméatorul mod: franare sau resorbtie totala
a inflatiei, prin masuri care vizeazd diminuarea masei monetare si reducerea cererii in raport cu
oferta.

Pot fi distinse urmatoarele trei forme de deflatie: deflatie monetard, deflatia financiara,
deflatia reala

Deflatia monetard se caracterizeazd prin diminuarea mijloacelor de platd in circulatie, deci

prin reducerea cantitatii de moneda aflata la dispozifia agentilor economici.

Deflatia financiard corespunde contractarii creditului disponibil acordat prin sistemul bancar.
Principala manifestare a acestor doud forme de deflatiei este scaderea preturilor bunurilor si
serviciilor precum si a pretului activelor reale.

Deflatia reald este sinonima cu reducerea activitatii economice, acesta fiind un alt termen
utilizat pentru a desemna recesiunea care insoteste, in general deflatia monetara sau financiara.

Prin termenul deflatie sunt desemnate toate scaderile considerabile ale preturilor indiferent de
cauzele lor sau de efecte. Rata deflatiei poate fi definita §i ca rata anuala de scadere a nivelului
general al preturilor, fiind, 1n al{i termeni, o ratd a inflatiei negative.

Pot fi diferentiate doua niveluri de deflatie: deflatia deschisa si deflatia taratoare.
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Deflatia deschisd, fenomene de diminuare a pretului si a cantitatii de moneda in circulatie,
rambursarea datoriei publice, reducerea cheltuielilor publice, contractarea creditelor private si
diminuarea veniturilor si ale cererii nominale totale.

Deflatia taratoare, o scadere a inflatiei dar nu o diminuare a preturilor, o incetinire a vitezei de

circulatie, dar nu o diminuare a masei monetare, o franare a cresterii veniturilor, dar nu o diminuare
a lor, o Tncetinire a cresterii economice, dar nu o recesiune.

Efectele deflatiei pot fi enumerate astfel:

»  Deflatia diminueaza consumul in favoarea economisirii;

»  Majoreaza povara datoriei publice;

»  Antreneaza o scadere a valorii patrimoniilor;

»  Majoreaza ratele reale ale dobanzii.

Cauzele deflatiei pot fi monetare sau financiare:

Diminuarea masei monetare, respectiv diminuarea volumului acesteia sau a vitezei de

circulatie poate sta la baza deflatiei.

Restrictiile 1n distribuirea creditelor

Orice restrictie puternica si durabild 1n distribuirea creditelor, indiferent ca se datoreaza unei
restrictii monetare sau unei atitudini deliberate a bancilor este de natura sa conduca la o situatie
deflationista, si anume:

0 Cresterea ratelor reale de dobanda.

Conduce la situatii deflationiste, intrucat descurajeazd investitiile si cumpardrile de titluri,
deci se reduce activitatea economica. De asemenea, rata dobanzii sporite reprezinta semnul unei
politici monetare restrictive care conduce la efecte deflationiste.

¢ Politica valutara.

Statele practicd deseori politica unei monede puternice sub presiunea bancilor centrale, cu
scopul de a reduce dezechilibrele externe de naturd inflationistd. Aceastd politici a monedei
puternice constd intr-o revalorizare a valorii externe a monedei si este obtinutd fie printr-o
contracarare a cantitatii de moneda, fie prin cresterea ratelor de dobanda.

0 Indatorarea excesiva.

Creditul este necesar pentru dezvoltarea activitatii economice dar suscitd rambursarea

capitalului si a cheltuielilor financiare, care devine o povara pe masurd ce indatorarea devine
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excesiva. Recurgerea la credite sustine cresterea economica intr-o prima etapd, dar exercitd o
influenta deflationista.

¢ Preferinta pentru lichidate

Atunci cand la nivelul agentilor economici si populatiei se manifesta o puternica preferinta
pentru lichiditate, aceasta nu conduce la scaderea ratei de dobanda, in masura in care lipseste

increderea in viitor, iar perspectivele blocheaza orice investifie. Economia stagneaza, iar deflafia se

manifesta.

Sa ne reamintim

Echilibrul monetar, ca parte a echilibrului economic general este acea stare in care cererea si
oferta de moneda sunt egale, in care nu exista nici inflatie si nici deflatie
Inflatia este un dezechilibru major prezent in economia oricdrei tari, reprezentat de o crestere

generalizatd a preturilor si de scdderea simultana a puterii de cumpdrare a monedei nationale.

12.4. Rezumat

Din punct de vedere teoretic, exista urmatoarele contributii la intelegerea motivelor care
determina cererea de moneda si anume naliza clasica a cererii de moneda ,analiza Keynesiana a
cererii de moneda si analiza contemporana a cererii de moneda

Oferta de moneda reprezinta cantitatea mijloacelor de plata puse la dispozitie, la nivelul unei
economii, fiind asigurata de sistemul bancar care creeaza moneda si o pune in circulatie.

Pentru explicarea realizarii echilibrului monetar, se utilizeaza doua tipuri de analiza: cea
Keynesiana si interpretarea lui Milton Friedman.

Inflatia este un indicator final, care arata la sfarsit de an fiscal daca politicile guvernamentale

monetare, fiscale, legislative, etc., alaturi de politicile Bancii Centrale, se coordoneaza si conduc la

o stabilitate a preturilor de consum.

Inflatia este un dezechilibru major prezent In economia oricarei tari, reprezentat de o crestere

generalizatd a preturilor si de scaderea simultana a puterii de cumpdrare a monedei nationale.
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Inflatia, ca principald forma de manifestare a dezechilibrului monetar, se manifesta in diferite
forme, in functie de cauzele care au generat-o: inflatia prin cerere , inflaia prin costuri ,inflatia
importatd, inflatia structurala

Definirea termenului “deflatie” se poate realiza in urméatorul mod: franare sau resorbtie totald
a inflatiei, prin masuri care vizeaza diminuarea masei monetare si reducerea cererii Tn raport cu
oferta.

Pot fi distinse urmatoarele trei forme de deflatie: deflatie monetara, deflatia financiara,

deflatia reala.

12.5. Test de autoevaluare a cunostintelor

1.Inflatia, ca forma a dezechilibrului monetar, se manifesta prin:
a.cresterea preturilor
b.cresterea cantitatii de moneda
c.devalorizare monetara

d.cresterea ratei somajului. Alegeti varianta incorecta

2. Sa se determine numarul de ani in care nivelul preturilor se dubleaza daca rata anuala a inflatiei
este de 15%

a.4.66

b.6.44

c.3.77

d4.55
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Raspunsuri la
testele de autoevaluare a cunostintelor

Capitolul 1. Moneda
1) c
2) c

Capitolul 2. Masa monetara
1 d

2) e

Capitolul 3. Creditul si dobanda

1) c
2) d

Capitolul 4. Sisteme monetare nationale
1) a+b
2) at+b+c

Capitolul 5. Sistemul Monetar International
e
2) e
3) a

Capitolul 6. Uniunea Monetara Europeand
1) a+b+c

2) b

Capitolul 7. Organizarea si functionarea sistemelor bancare
1) c
2) e
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Capitolul 8. Bancile comerciale - rol si operatiuni

1 c
2) ¢

Capitolul 9. Performantele bancare si indicatori de exprimare
1) c
2)d

Capitolul 10. Organizarea si functionarea bancilor centrale

e
2) a

Capitolul 11. Politica monetara si instrumentele politicii monetare
1) c
2) d

Capitolul 12. Echilibrul monetar si inflatia

Hd
2) a
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