Moneda: concept , evolte , fundii.
Puterea de cumjrare si clasificarea semnelor
monetare.

I. Moneda : concept , evoltie , functii

Definifia monedei moneda poate fi defirditastfel :
a) Etalon al valorii , instrument de plat mijloc de tezaurizare.
b) Ansamblul mijloacelor de pladirect utilizabile pentru a efectuaaplde bunurisi servicii
c) Ansamblul de active (cregg) acceptate pretutindeni, dgitdntotdeauna pentru a regla datoriile
generate prin schimbul deanfuri si/sau servicii.

Evolusia monedei se inregistredizde la egipteni incoace o tenginle devalorizare a monedei
(moneda etalon Tn Egipt era capul dei)viA fost necesaro evoldie a monedei (la caldeni moneda
era unitatea de timp, Tn Uruc moneda era spicoirde).

Caracteristica_ monedei “a spart” trocul. Apare o monadnarfa care se situeézintre cele
doui interfge ale trocului .Moneda are uiitparele avantaje: este conservabdivizibila, confer
incredere, are o valoare de intrelpaia.

Treptat se ajunge la moneda metalimetale prgoase intre care se staltle un raport de
schimb de 1:13).

Ulterior baterea monedei &itat caracter de privilegiu a statukilia devenit o prerogativpe
care o exercita in exclusivitate organul statal.

Evolutia monedei contirtu prin aparjia monedei fiduciare (bancnota). Bancnota a putut f
introdusa duf ce a devenit o prerogaliva statului. Bancnota era recunoocde tai, era mai gor de
transportat, era multiplicahil

Au apirut apoi creditele,atile de credit, cartelele magnetice.

Functiile monedeisunt urnitoarele:

- este un intermediar al schimburilor atat defori catsi de bunurisi servicii
- constituie o masa valorilor

- este instrument de rezéryi tezaurizare a valorilor

- lichiditatea ,prin excelga ,a monedei

Il. Puterea de cundpare
Puterea de cunapare ( PC ) are uraitoarea formu :

pc =2
P

unde :
- PC = marfa etalon sub forma valorii de intrelgania ce se poate cusiyp cu o unitate monetar
Q = bunurisi produse intr-o economie cu desitinschimbului ,exprimate in uait materiale
- P =informaia de preexprimai in unititi monetare ale produselor sau serviciilor .
Ipostazele monedei sunt uitoarele :
Conceptud
Institutionalka
Relaionak
Investtionak
Funaionak
Interngionak
Informaionak
Instrumental
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> Doctrinak
CURSUL NR. 2

I. Organizarea monetar.
II. Sistemele monetare néonale si internationale - caracteristici.

Definifia_sistemul monetar_:este un complex de instiiu si modalititi care permit
reglementarea circui@i monetare dintr-gara , prin intermediul unui ansamblu de norme juridiese
emari de la autoritatea publicatsi ca totalitatea instrumentelgirtehnicilor de plat .

Functii ale sistemului monetar :
- servate alimenirii populaiei (subiecilor economici ) cu moned,;
- permite controlul schimburilor propriei monede camade sttine ;
- prin elementele sale institanale permite implementarea politicii monetare .

cerine ale sistemului monetar :
1. Sistemul monetar trebuié se refere la unitatea monetaa semn al banilor sau ca mijloc de plat
2. Sistemul monetar trebuied sprecizeze paritateai titlul materialului pe care il reprezint
Diversitatea uniiti monetare in decursul timpului a devenit un pgatov exclusiv al statului ,
legandu-se de sistemul intergiemismului statalsi al planificirii dezvoltrii economice. Aceast
situgie s-a instalat dato#itnevoii stabilirii echivaletei intre dod sau mai multe uniti monetare
emanate de sistemele monetargomale .
3. Asigurarea stabilitii semnelor monetare.

In evoluia lor ,sistemele monetare au avut @toarelecomponente reprezentative
* Unitatea monetar
» Etalonul monedl
* Modul de batersi circulatie a monedelor cgi fara valoare intrinset (integrak)
* Modul de emisiungi punere in circulge a monedelor de hartie (bancnafied hartiei moneil

Unele componente din punct de vedere istoric apadi§ devenind incompatibile cetglor
societtii , altelesi-au modificat coginutul.

Unitatea monetari . Orice sistem monetakiidefineste unitatea monetarsi raportul intre
unitatea monetérsi metalul monetar.

Definirea prin lege a uriiti monetare : este atribut exclusiv al ingfitor monetare ngonale
si implica evidenierea a trei elemente caracteristice:
a) Valoarea paritdir: este cantitatea de metal fwe fixati prin legea paritara statului indeplinind

fundia de etalon monetar.

b) Paritatea monetar
c) Cursul de schimb

Dupi 1994 aurul a fost inlocuit cu devizele care aueddétvetalon de rezeivmonetar la
egalitate cu D.S.T. (drepturi speciale de trager® 1928 1 leu = 9 mg de aur fin .

in 1934 1 $ =0,888671 gr aur.

Dupa 1994 s-a trecut la devize libere.

Modificarea unilitii monetare se face prin legeare loc prin dod cii :
- reducere (devalorizare ) a ¢mutului de aur
- majorare (revalorizare ) a qamutului de aur pe care il reprezininitatea monetar

Dupa 1974 unittile monetare devin glisante fiind periodic ajustatenual, de regal)si de
ultima ora se acceptvalorile flotante .

In prezent monedelsiiindeplinesc fungile in sistemul monetar prin raportarea lor diselet
puterea de cundpare pe bazaicora se definge unitatea monetar

Etalonul monedi este un raport valoric intre downititi monetare luandu-se in considere
valorile lor paritare. Ca forme ale etalonului mdaéntalnim :
» Paritatea aur - metatic
» Paritatea valutar- se intalngte cand valorile paritare ale monedelor sunt exatémintr-o singur
moned valutaa ( valuti — dolar de exemplu )
» Paritatea D.S.T. (la fel ca la paritatea valytdar in loc de dolar se fologe D.S.T.)
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Modul de batere si circulatie a monedelor cusi fara valoare intrinseca - asiguit
compararea valorica unititi monetare fiind sinonim cu paritatgapermite compararea gréui unei
monede convertit in d@limoned.

Convertilitatea monetara - caracteristici : treptat fungile monedei sunt preluate de baneénot
care devine instrument monetar ideal. Incepand9@3 Tonvertibilitatea intetna bancnotei incepé s
fie limitata initial, iar ulterior este definitiv exclds

Bancnotai moneda de contiman singurele forme de morieih circulagie si in masura in care
ele se raporteéida puterea de curtipare , se sprijilape produga de bunurii servicii.

La Tnceput convertibilitatea echilibra cantitatea Itartie cu moneda mar{aurul). n etapa
actuah exist o filiera obligatorie de fitrundere a monedei ti@nale n circuitul interngonal.

Distingem :

- convertibilitatea in conglile etalonului aur

- convertibilitatea in conglile aur - devize.

Banca de emisiune gfiee in depozitul & valuta de refergd accesibii dginatorului de
moned naionak la cursul oficial. Tn aceste conidi aurul in care se putea realiza fimr
convertibilitatea finad apatine tncii stiaine care a emis valuta de rezerv

Cursurile valutare in etapa actuaunt supuse unor flucttiacontinue in funge de cerereai
oferta pigei ( dispar punctele aurului ).

Convertibilitatea actuala monedelor rignale :

- cand exportul < importul rezalcd importul = exportul + o cantitate de valuRezult o sirdcire a
depozitelor bancare (banca care acdperast cantitate de valédtramane fira rezerve )

- cand exportul > importul - dezideratul - fuiacobiectiv a fiearui stat este ca exportul = importul +
valuta.

Se aplia de stat mecanisme de reechilibrare a importului pajorarea exporturilor care refac
in esemd echilibrul intre cerereai oferta in valut, reeditdndu-se mecanismul existent punctelor
aurului.

Sistemul monetar intertianal

Para la al doilea &zboi mondial regulile de comportament in tia valutar - financiare
interstatale , de regubilaterale , erau spontan impudeifsi existe reglemedti sistematice .

in 1944 la Bretton Woods are loc o confgrimonetai si financiai a ONUsi se pun bazele
sistemului monetar intergianal care este un cadru instianal central axat pe FMi BIRD ( Banca
Interngionak de Reconstryie si Dezvoltare ) .

Definitie : sistemul monetar intertianal reprezint ansamblul de normg tehnici convenitei
acceptate In baza unor reglenieninstituionalizate de natérsa corecteze comportamentul monetar
al tarilor n raporturile de ki si de realizare a unor aranjamente reciproce , aetat de schimburile
comerciale , necomerciajede mgcirile internaionale de capital .

Obiectivele sistemului _monetar _intergianal : evoldia echilibrai si armonioad a
organismului economigi monetar prin mecanisme valutare precgina relaiilor economice dintre
state in scopul dezvatii economico - financiare , atat a figei tari in parte cati a economiei
mondiale Tn ansamblu .

Principiile sistemului monetar interanal :

1. participarea in sistem deschis al statelor canen@scsi accepi FMI
2. etalonul de ausi mai ales dolarii care au constituit principaleemente de rezerwi plati
interngionali
stabilitatea gitilor care fluctueaz in trarge fixe (x 1 % la inceput iar apai 2,25 % )
convertibilitatea monér
creareai participarea tuturotarilor componente la constituirea unei rezerve imdgonale oficiale
echilibrul balarelor de piti .

Sistemul monetar intergianal tn anii 1970 intrn criz si in 1978 s-a reformat , elaborandu-se
un statut al FMI .

Elemente noi de natymonetar-financiadrsunt urnitoarele :
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» Se elimirdi aurul si dolarul ca etalon monetagi se inlocuiesc cu DST-uri ( se realizi&az
aranjamente interianale valutare ).

» Statele componente ale sistemului monetar intemmal pot alege un anumit tip de curs valutar ,
inclusiv fluctuant .

» Convertibilitatea cajid caracteristici de pia pe fondul neceditii desfiintarii restrigiilor valutare

in domeniul pitilor si transferurilor pentru realizarea convertilaiit .

» Asigurarea unei lichiditi interngionale la nivelul necesditilor .

CURSUL NR. 3
Organizarea moneta europeatrii.
Inceputurile sistemului monetar european (SME).
Formele de existemi si mecanismele ECUsi/sau EURO - forme, rol, efecte.

Incorporand existeaa acumulat prin “sarpele in tunel” SME incepe $unaioneze in martie
1979 avand ur#toarele componente principale :

- unitatea monetareuropeah ( ECU sau EURO ) ;
- mecanismul cursurilor de schimb .

Marja de fluctuare permisse SME a fost stabifitla £ 2,25 % din cursurile centrale ale
monedelor statelor participante la SME.

Neincadrarea uneia sau mai multor valute in acestge de fluctuare impunea realinierea
cursurilor centrale .

Se ivate o contradige , o incompatibilitate Tntre sistemul monetardigze cursuri cvasifixg
mobilitatea aproape compdea fluxurilor de capital care au creat la incepatuilor 90 probleme de
stabilitatetarilor componente SME, dar de lichiditate implicit.

In acest context, dezvoltand raportul Delors pregiein 1989, reuniunea de la Maastricht
adopt tratatul asupra uritii europene.

Obiectul esetial este crearea unei zorng frontiere interioare care in ultimnstana conduce
spre instalarea monedei unice. De la acest obsecti@ derivi un obiect derivat care s-a numit atunci
Unirea economiccsi monetait (UEM) prin constituirea sistemului european ahdilor centrale
(SMBC)si al bancii centrale europene (obiectiv care exfir anul de grge 1999).

Obiectivele SMBC :

1) definireasi aplicarea politicii monetare a convertihitif ;

2) coordonarea opeidor valutare ;

3) dginereasi administrarea rezervelor monetare oficiale ad¢esdr membre;

4) fungionarea eficierta sistemului de pti ;

5) supravegherea prudgada a instituiilor de creditsi a stabilititii sistemului financiar ;

6) compatibilizarea legisteei actuale cu tratatul uniunii europesiestatutul sistemului european al
bancilor centrale ;

Caracteristica evideft tratatului uniunii europene o constituie gradumalll integérii in timp,
ceea ce inseariiln etapizarai in spaiu (selectivitate) ceea ce inseanmintrare in UEM.

Referitor la selectivitate, pentru catad sa deviri memb#a UEM trebuie 8 indeplineast
condiii referitoare la :- rata infigei ;

- rata dobanzii ;

- stabilitatea monedei ;
- deficitul bugetar ;

- datoria publig .

Tn acest context in 1993 are loc reuniunea de lxdies care stabigée urmitoarele :

» hotirarea de a respecta integral prevederile tratati@ua Maastricht ;

» convergetn In sensul necesiti realizarii UEM ;

» sincronizarea evotiei SME cu fazele uniunii europene fiind necéasagalizarea “quartetului
imposibil”. Dimensiunile quartetului sunt :

1. circulaia libera a mirfurilor ;

2. mobilitatea deplia a capitalului ;

3. cursuri valutare fixe sau stabile ;




4. autonomia ngonak a politicii monetare.

In acest sens s-a optat pentru realizarea quartepdntru renutarea in perspectv a
autonomiei monetare fianale in favoarea ciigi sistemului european akhcilor centrale.

In iunie 1995 Comisia ComunitarEuropean, prezentand cartea verde, afirma gari la
sfawitul secolului XX Europa va avea o moriaghica.

Insemnele monetare ienale devenind In acest fel substituibile ca foateaceluig continut
valoric, ceea ce antnfixarea cursului de conversiune intre moneda&siicnonedele ngonale din
UEM.

In 1994 se instaureazi cadrul juridic Tn zona economiiceuropeah care beneficiaz de
intreaga legislge juridici a comuniitii europene , atat financiar-bancar gigdhonetar.

Definitie: EURO este un instrument monetarin acelai timp unitate de cont emis de
organisme financiar interfianale (SME) caresi stabileste valoarea prin metoda “galui valutar”
care inseanino valoare medie pondeiiad celor mai importante valute din cadrul SME mét ca
unitate de condi instrument de plat,avand un curs cvasistabi 2,25 %) .

Romaniasi integrarea europeara.

Aceast integrare europedna Romaniei se ledagde indeplinirea unui set de cofidi
(recomandri) care sunt urritoarele :
= stabilitate monetar;
= politica moneta# concentrat cu realitatea monetamoderi ;
» Tindeplinirea obiectivelor SMBGI bancii centrale europene ;
= deficitul bugetar incadrandu-se in recontaibel bancii centrale europene ;
= datoria publia ;
= reforma finalizai a sistemului bancar in cor@éacu o politié economid eficieng .

CURSUL NR. 4
Masa monetaf - concept, structuéi , componente
Indicatorii si agregatele monetare

Masa monetar

Circulafia monetati - in accepa practi@ - este procesul de geare a banilor in cadryl in
scopul asiguirii circulatiei bunurilorsi serviciilor.

Circulagia monetaiti - in accepa internaionak - este ansamblul coeregitcomplex de fluxuri
si circuite prin intermediul #rora se degfoara miscarea banilor , in procesul realiz marfurilor si
serviciilor , aceadtmiscare fiind dependeftrelativ de procesualitatea circti@ marfurilor conform
unor regulariiti specifice economiei de pia

Conceptul de masmonetati :masa monetamreprezini :

1. cantitatea de monédare congi din totalitatea activelor eterogene carime care pot fi utilizate
pentru procurarea bunurilor , serviciilprplata datoriilor ;
2. cantitatea de lichiditi ca ansamblu al mijloacelor de glaxistente instantaneu.

Structura masei monetarein structura sa masa monétamregistreaz doar moneda dgeuta
de subiegi economici nonfinanciari ( firme , gospad , institugii publice ) , moneda dmuta de
sistemul bancagi utilizata in relgiile dintre institgiile bancare neicand parte din masa moneitar

Componentele masei monetarsunt agregatele monetare care se construiesaze unor
criterii , permiand selefionarea elementelor care realizégmlitica monetatr , rolul agregatelor
monetare fiind dublu :

- indicatori ai masei monetare , pe careasoai

- obiective ale politicii monetare.




Indicatorii si agregatele monetare
Ca indicatori de msurare , agregatele monetare trebuieasigure realizarea unei kgri

directesi simple cu deciziile de natueconomico .

Istoric , agregatele monetare au cunoscud @dordiri :

- abordarea aprioric( Patinkin ) - afirmi ca agregatele monetare trebuie selectate pe bazsirinsu

lor, putand a fi conexate fugienal cu sfera realpe baza caracteristicilor monedei de : mijlogtii

, lichiditate , avere n&t

- abordarea empiric( Friedman ) - accentueazdeea & agregatele monetare trebuiesc definite
astfel incat % permit asigurarea unei laturi fungionale , stabilai directe intre agregatele monetare
si evoluia real a monedei pe baza ediilar functionale .

Aceste doa concepii utilizate simultan permiti implica o mare varietate de instrumente
cuprinse in agregatele respective , antrenand e waarabilitate a structurii masei monetare .

Generalizadnd criteriile utilizate in selectarea eggitelor monetare se poate adopta o
interpretare standard care include n structuraenmaenetare urgttoarele active :

- moneda efectv ( monetarul ) este activul cel mai lichid , fiindtodaé cel mai important
component al masei monetare.

- moneda de cont ( disponibdit in conturi curente )

- depunerile la termen pentru economisire

- alte active cu grad diferit de lichiditate .

Agregatele monetare suntanmi definite de autorittile monetare care servesc ca suport al
politicii monetaresi , In particular , pentru supraveghereastagi mijloacelor de pldt. Tn economiile
de piaia dezvoltate , agregatele monetare se clasifidrei grupe :

1. Activele care preziiitmoneda principél ( baza monetar, moneda de rezef\) - cuprinde banii

cregi de banca central cantitatea lor fiind controlatde acea&tband centrad sub denumirea de
moned primaii constituind baza pentru crearea altor categonindaed (banii de cont).

2. Masa mijloacelor de plat( masa bneasé in sens restrictiv } cuprinde instrumentele de piat
create de banca centtalarsi de celelalte institti monetare .

3. Masa mijloacelor de dimere a averii- cuprinde, pe lariginstrumentele de plat, instrumentele

financiare lichide folosite ca atare Trigpl, Tn decoriri , care se pot transformaar in instrumente de
plata ( cvasimonede , lichiditi secundare ).

Agregatele monetare din prima géugervesc ca indicatori ai politicii monetare, céeazand-
0 ca expansi/sau restrictig.

Moneda primat cuprinde respectiv :
- numerarul din casierie
- depozitele in conturile curente alénbilor la banca centralsau extensiv aproape integral pasiv
si/sau activ al bncii centrale realizand aceasta prin combinarearitkfor posturi de actiyi pasiv ale
bancii centrale .

Masa lineasé in sens restrictieste consideratca reprezentand obiectivele intermediare ale
politicii monetare in domeniul prodtiei , prgurilor , balanei de péti , precumsi a indicatorilor de
apreciere a echilibrului monetar.

Agregatele monetare din cadrul celei de-a treipgoonstituie in exclusivitate obiective finale
ale politicii monetare.

Constituirea agregatelor monetare riditoua probleme speciale:

1) ncadrarea instrumentelor financiare aflate in zdea@ranga a defintiilor adoptate putand a fi sau
nu incluse intr-un agregat monetar (depozitul fené )

2) identificarea statistic a defintiilor pentru agregatele monetare in sensul adopefinitiilor la
posibilititile statistice de construire a agregatelor monetare

Para la standardizarea politici monetare pe plan magonal se opere@zcu agregate
monetare diferite nenal .

Compozia si performanele agregatelor monetare :

Agregatele monetare utilizate de sistemul feddsalrezervelor al SUA are uittoarea
compoziie :
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1. moneda prima¥ care inglobear totalul disponibilitilor bancilor comercialesi asimilatele
acestora la rezerva federal disponibilititile la vedere ale sectorului privat la rezerva faliesi
moneda fiduciat in circulgie ;

2. masa laneasd in sens restrans (M) care cuprinde moneda fiduciain circulgie , moneda de
cont sub forma disponibititilor la vederesi alte categorii de conturi asuprarara pot fi trase cecuri ;

3. cuprinde mai multe agregate monetare :

a) M2 =M1+ depuneri la termen pe perioade scurteapitalul in cont la socigt de
investiii ;

b) M 3 =M 2 + depuneri la termen de valoare maremesgonsemnate la termen ;

c) M4 =M 2+ valoarea certificatelor de depozite reei

d) M5 =M 2 + valoarea certificatelor de depozitestamte la casele de economii sau la uniuni
de credit

e) M6 =M 2 + certificate de depozit remise + efeddecomey+ obliggiuni emise de casele de
economii

Disponibilitaitile guvernului federal nu sunt incluse in acesteegate monetare fiind
considerate impredrcu sistemul rezervelor monetare autoritate moaetar
In tarile europene exigto concefie unificatoare a agregatelor monetare. Distingem :

1. lichiditatea sistemului bancar (_lichiditatea cagdithiditatea potetiald \lichiditatea exterin) care
este mai lar§ydecat moneda primadin sistemul american .
2. lichiditatea primai fiind incluse : numerarul in circuia , depozitele transferabile ale sulbjiec
nebancari ladnci ( exclusiv statul ) reprezentdnd magadasé in sens restrans.
3. Lichiditatea secundarcuprinde urmitoarele instrumente aflate in posesia sub@mebancari :

- depozite pe termen scurt necuprinse in lichiditateaan ;

- hartiile de valoare pe termen scurt ;

- creditele pe termen scurt inclusiv comerciale.

In Romania metodologia FMI a fost adoptakalizandu-se o combitia a modalitilor
utilizate Tn SUAsi in tarile europene pentru agregatele monetare din calgrupe :
= Agregate monetare care reflieahoneda primdircuprind :
» marimea activului total BNR defalcat in credite actelsistemului financiar ;
» creane externe alte active ;
» volumul modelelor primare autohtone ( monede irulgie , depozite la BNR , rezerve
obligatorii ) ;
» moneda primarlichida a kincilor comerciale , inclusiv disponibiiifile interbancare.
= Masa kineasé in sens restranscuprinde :
» numerarul in circulge ;
» moneda in cont ( depozite , cecuri bancare etc. ) ;
» mijloace de decontare ( eventual ).
= Grupa a treia de agregate monetare cuprinde :
» cvasimoneda ( depozite la termen &ndi ) ;
» echivalentul in lei al depozitelor in vaiule rezidetilor ;
» M 2=M 1+ cvasimoneda ;
» alte active lichide cum ar fi :
- contribuia la pensia suplimentata cec ;
- depozitele la termegi la vedere ale statulygi populgiei care nu sunt incluse in M 2 ;
- M 3 =lichiditate total = M 2 +alte active lichide.

CURSUL NR. 5
Dimensionarea masei monetare. Contrapartidele

S-a stabilit @ masa monetarreprezindi ansamblul mijloacelor de platde care dispune
economia, respectiv de lichidit
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Corelaia Tntre masa monetasi lichiditatea economiceste legditde capacitatea economiei de
a furniza, alturi de moned si alte mijloace financiare cu un grad mai mare sailmic de lichiditate,
care 4 satisfa@ nevoile agetilor economici nonfinanciari.

Lichiditatile se prezirit sub forma cregelor asupra intermediarilor financiariafici, tezaur)
detinute de subigd economici, acestea reprezentand contrapartigelsei monetare.

Bancile creeaz moned, monetizadnd activele le plaséagub forma creditelor economice.
Achizitia de corespondente monetare se face prin :

- cregia monetat a kincilor comerciale ( credite ) ;
- cregia monetat a kincii centrale ;
- lichiditatea activelor monetare titeute de Bnci sub forni de resurse proprii.

Cuantificarea acestor cngianonetare nu implig in mod obligatoriu Tnregistrarea sistematic
surselor cregei monetare deoarece suma ¢iesamonetare in cursul unei perioade este Zgal
diferena intre stocul monetar la sf§aul perioadeisi cel de la inceputul perioadei.

Considerand agregatul monetar bbrespondegele acestuia cu sursele de tieanonetat
sunt :

M3 = M, + depuneri la termen de valoare mare + sume cameten| termen

Intr-o economie de pia pentru o coredt reprezentare a fingtii monetare acordate
subietilor nonfinanciari se iau in considerare :
- resursele pe care instjiile de credit le prelevpe piaa de capital ;
- plasamentele de economisire contractuale pealémgfituiile de credit destinate construirii de
locuinte.

Creanre asupra exteriorului: acestea inglobeasoldul posturilor de actiyi pasiv din bilaul
investtiilor de credit privind relgile cu nonrezidetii.
Creditul intern : cuprinde creaele asupra statulgi asupra economiilor.
- creanele asupra statului cuprind creditele acordattikti si titlurile emise de stat
- creanele asupra economiilor cuprind creditele (inclusiansurisi efecte de incasat)
si titlurile de plasament .

Cerereasi oferta de monedi
Evidena importaei monedei pentru via economig e relev datorit :

- influentei varigiei monedei asupra actikiti economice - reclamintelegerea originii nevoii de
monedi (cererii de moned);

- utilizarii prin moned a instrumentelor politicii monetare (agregatelenetaresi contrapartidele
sale ) - reclamintelegerea mecanismelor ctieamonetare (ofertei de monej

Asupra cererii de monédlistingem mai multe teorii :

» 0 prima teorie are in vedere o andlizlasi@ care respinge conceptul cererii de manédonedei
nu i se recunade existera specifid ,ea fiind consideratun bun intre celelalte bunuri ,valoarea sa
de Tntrebuirare fiind determinatin fungie de calitatea monedei ca mijloc de schimb unalers

Structura preurilor bunurilor nu depinde decat de mecanismulecepferi general al
bunurilor ,echilibrul pe pia nedepinzand de o piaa monedei, cererea de moaddnd expresia
cererii generale de arfuri.

Separarea intre regilmonetar a fost exprimatlar de Fischer prin refa :

MV=TP

unde :
- M = cantitatea de moned
-V =viteza de circulge
- P = praurile
- T = volumul tranzagilor



» O alta teorie este analiza Keynsiafmonetarist - cererea de mon&dacceptat ). Keynsismul
priveste moneda ca fiind activ financiar. El afiintai moneda este ¢dauta nu numai pentru
tranzadii ci si pentru cel ptin alte dod motive : ca mijloc de precéa si ca mijloc de specutge
datorit faptului i moneda consolideazaverea prin améanarea cheltuirii banigprinvestirea n
active financiare (obligd) sau depozite.

Cantitatea de monédginuta pentru tranzad si pentru precatii este independefitde cea
alocati speculg@ei care depinde doar de rata dobanzii .

Rata dobanzii congoneaz investtiile care au efect multiplicator asupra progleicglobale.

Keyns remart interagiunea intre cererea de mo#eg produgie prin intermediul fluctugei
ratei dobanzii, moneda influgind activ echilibrul economic.

Substituirea monedei cu oblig@nea (activ financiar) pe care a realizat-o Keymail a fost
generalizat in gandirea postkeynsiarai ciror reprezentan au fost Hikssi Tobin, fiind introdug
notiunea de patrimoniu.

in concepia neokeynsist cererea de active monetare se inscrie intr-un degeneral prin
care intr-o economie guvertiade incertitudine se asigudiminuarea riscurilor aferente unor active
printr-o structut adecvat a patrimoniului.

Monetarismul - priveste moneda ca fiind un element de patrimoniu, pldcde la analiza
preferinei pentru lichiditate dezvoltatde neokeynsti evidertiazi calitatea monedei de a fi activ
financiar, o modalitate prin care agiéeconomici §i pot consolida averea.

Dupi ei, cererea de monéicka a oriérui activ financiar ,depinde de trei factori :

1. Bogatia totah a individului ;
2. Prgurile si randamentele diferitelor componente ale activului
3. Gusturilesi preferinele indivizilor .

Preluand de la neokeygiaspectul patrimonial al cererii de mo#edhonetaritii subliniaz
ca alituri de bodgtia naturai a individului, in patrimoniul & intra si bogitia intrinsed care rezult
din fluxurile de venituri pe care acesta steapt si le primeas# drept remunerare a capagior sale
productive (capitalul uman).

Empiric ,inainte de 1975, evala cererii globale de mon&d putut fi explicat cu ajutorul
unor variabile ca : venitul permanent , rata dobarata anticipat a inflaiei.

Dupi 1975 aceastexplicaie a devenit neverosiniildatorii comportamentului modificat
semnificativ al diferitelor componente ale lichidit (masei monetare) li ale diferitelor categorieal
subiegilor economici nonfinanciari.

Cauze principale :
= Accelerareai variabilitatea conjuncturala ratei dobanzii ;

= Volatilitatea ratei dobanzii pe termen scurt (diaicevoluiei inflatiei).

Subiegii economici au incercat restructurarea comgeizipatrimoniului pentru a domina
influenta inflagiei asupra valorii reale a acestuia .

Simultan, pentru sclerea costului tranzaitor (costul conversiei creaelor Tn mijloace de
plati ) instituiile bancare au inventat noi forme de plasamene @ contribuit la reorientarea
compoziionak a patrimoniului subigdor economici.

Aceast inflexiune a cererii de monadfecteaz eforturile publice de reglare a lichidtii din
economie prin controlul emisiunii monetare.

Interngionalizarea masiva economiilor interngonale determii ca evolgia masei monetare
si devim dependeritde evoldia anticipad a curului de schimb.

Deplasarea cererii de morsede la o valut la alta determiin politicile monetare n#onale -si
adapteze obiectivele pentru a putea interveniesfisi pe pigele monetare ale altgri.

Oferta de monedreprezini cantitatea de mijloace de reglare a schimburilsepla dispozia
agenilor economici nebancari de sistemul bancar.

In mod esetial moneda se caracterizégarin aceeaxpoate fi general accepiata mijloc de
plati. Aceasi caracterizare a monedei permite definirea uhitrofertei de monedsi impune
delimitarea unor ansambluri stadial integrabileeaanumesc agregate monetare.

Existi doua abordiri de baa Tn privinta masuiarii cantititii de moned:
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» Abordarea prin tranzéic- masoan cantitatea de monedgrin evidemierea monedei ca mijloc de
schimb.

» Abordarea prin lichiditate - considemoneda ca cel mai lichid activ datériisurintei cu care se
tranzagioneaz.

CURSUL NR. 6
1. Echilibrul monetar - factori de influen ta
2. Inflatia - concept, cauze, tipuri, consecte

1. Echilibrul monetar - factori de influenti

Starea de echilibru monetar este deternimk® condiile economice monetare ,financiare,
valutaresi sociale specifice figrei economiisi fazelor de evoltie ale acestora.

Echilibrul economic repreziato constelge de variante interdependente astfel incat prin
agiunea lor se exclude orice tengiime modificare solidéra acesteia.

Echilibrul economic este de trei feluri :

- echilibru economic static este un concept care evigiazi doar condiile existenei echilibrului
fara si se releve modul cum odaperturbat acest echilibru se restajide

- echilibru economic comparativ in cadrul acestui concept se definesc qalade echilibru de la
Tnceputulsi de la sfagitul intregii perioade Tn care are loc restabiliegilibrului perturbat inial.

- echilibru_economic _dinamic- este un concept care considerariabila tempordr ,reflect
continuitatea evoliei, inducerea fiearui moment al evoligei ntr-o structuk corelatia a
sistemului economic global. Totodatacest echilibru reflegttendinta de permanefatadaptare la
diferiti factori de influema prin defsirea unei stri deveniti neadecvait

Model ,in ultimele decenii, ideii de echilibru ecwonic i-a fost atgata ideea de dezechilibru
economic permanent in care s-ar afla permanentoetianobservandu-se doar tendie spre
echilibru care fiind o stare idgahu s-ar putea atinge niciodatapacitatea autoreglatoare a economiei
fiind iluzorie datori unor factori ca :

- insuficienta informaiilor

- imperfegiunea procesului de realizare a echilibrului

Deci, in loc de preiri de echilibru trebuie accepiapoteza @ subietii economic §i adapteai
comportamentul la pteri de nonechilibru.

Interdependega diferitelor pige produce multiplicativ dezechilibre, dezechilibiddpropagat
sistemul economic in ansamblu.

Factorii de influeta ai dezechilibrului sunt :

1. inenia din reagile subiegilor economici ;

2. structurile de interesg motivationale ;

3. rigiditatile tehnologicesi organizatorice.

Distingem astfel un echilibru financiar axat pe sinra comportamental a subieglor
economici manifestat cand cerergaferta de instrumente financiare manifepe 0 anumit piaa
sunt egale.

Echilibrul monetar constituit dintr-un ansamblu deaii si variabile cu caracter monetar
definit ca fiind starea de identitate intre madadasé realmente existeitin economie, oferta de
moned si cererea de bani.

Caracteristici ale echilibrului monetar :

1. este un proces obiectiv influgih de procesele de prodigcsi circulatie din economia de pi#;

2. se manifest ca tendifd avand caracter dinamit fiind determinat de mutale din sfera red de
care sfera monetaeste dependent

3. dependeta proceselor monetare de cele reale (din sferarimi@)eeste relatig, circulgia monetax
exercitand la randul ei o influgnactiva asupra proceselor materiale.

4. se realizeax atat prin concordaa intre cerereai oferta de bani ca$i prin concordata care
trebuie 4 existe pe celelalte g din economia, in particular, pe gl financiare.

Explicarea realizii echilibrului monetar se réigeste concentric in cadrul a douipuri de
abordiri :
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% Abordarea Keynsian - presupune realizarea echilibrului macroeconagmiit relaia :

Economisire = Investil

Relgia exprimai matematic este uritoarea :

E(v)=1(i;
unde :
- E = echilibru
- v =venituri

- I =investiii
- i =rata dobanzii
«» Abordarea Friedmanién

Model Hiks - Hansen :

LM

Y \Y
- LM =cererea de monéd
- [E = curba combinglor lui i, V asigurand echilibrul pe pia bunurilor
- N = punct de echilibru al ratei dobanzii pentecére volum de moneéd

Curba cerere - ofertreprezint echilibrul monetasi este constituft din punctele de intalnire
intre cererai oferta in care se stabiee rata dobanzii curente (i).

Aceaslt curtq exprimi intr-un stoc dat de mon&delaia intre cererea totaki venituri. Daé
oferta de monedsi nivelul preaurilor sunt cvasiconstante, atunci se detefnaircrgtere de monedsi
se provoag implicit cresterea ratei dobanzii.

Putem afirma Tn concluzieacovenitul este monetar o fugie cresétoare depinzand de rata
dobanzii.

Intersectarea curbelor LM IE determiri punctul N Tn care se echilibreaaivelul venituluisi
nivelul ratei dobanzii pentru fiecare volum de mdie

Tn figura de mai sus se sugergariunile de politic economid pentru a face fatunei situgii
de criz (inflatie).

Tn punctul N cantitatea de morieexisterd determiri o rat a dobanzii suficient de &uti si
implicit o investiie suficient de ridicdtpentru atingerea echilibrului econongianonetar.

Rata dobéanzii asigaitegatura intre nivelul reaki cel monetar al echilibrului.

Abordarea Keynsian tratea2z modelele monetare ca avand un rol secund n raport
fenomenele reale ,politica bugetae recuperare a echilibrului economic fiind pergiat .

In abordarea Friedmaniaralternativele la schema Keynsiaise urnireste ca varigile masei
monetare sregleze ritmurile vigi economice.
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Se considér ci orice schimbare a caritii de moned modifici echilibrul activelor si
declaneaz reagii de substittie intre monedlsi alte active financiare.

in abordarea Friedmaniamecanismul de transmisie economic se baizpazechilibrul dorit
al portofoliilor individuale, rata dobanzii avand tol minim.

Deci, reglarea masei monetare exércih efect global asupra economiei fiind necesar
crestere anudl a circulaiei monetare corespuidior ratelor de crgere economit

2. Inflatia - concept ,cauze, tipuri, consecie

Din perspectii monetai inflatia este un fenomen degenerativ generat de excesdzie
moneta#, pe de alt parte insuficieta cantistii de moned provoad recesiunea econondi¢criza).

Inflatia este identificditcu craterea preurilor cumulativsi auto intreinuta.

Inflatia este o suthde dezechilibre avand pe fond gezea preurilor ca dimensiune esgala ,
sume de dezechilibre care amputepaterea veniturilogi a monedei.

Caracteristici ale procesului infléonist : cunogte mei multe faze :
- inflatie taratoare - atinge valori suportabile 3% - 4%;
- inflatie accelerdt - Insaita de incetinirea expansiunii economice a bumuluictaar de o crgere
economid negatia (stagflaie);
- dezinflaia - deccelerarea infiei Tn cadrul dreia are loc reechiliiri de variabile
macroeconomicgi ajustri de preuri.

Cauzele inflgiei : inflatia este generatde tensiunisi dezvoltiri inflationiste ale unor
componente valorice ale procesuaiiteconomice.

Apar implicit forme ale inflgei :

1. inflatia prin cerere - este genearate crgterea cererii globale de bunui servicii Tn raport cu
oferta inelastig. Se manifegtsectorial ,dar se extinde rapid, generalizandu-se.

2. inflatie prin costuri - este genefatle crgterea nejustficata unor categorii de costuri. Este o
expresie a dezechilibrelor de petpidactorilor de produte.

3. Inflatie importas - generat prin mecanismul cursului de schingbprin mecanismul fluxurilor de
capital.

4. Inflatie structuradl - determinat de dezechilibre in structurile economice daioetceleirilor
politicii economice in diferite sectoasede preponderga intervemionismului autoriltii publice
pentru realizarea ajustlor, armonizrilor si adapérilor in vederea echilibrului economic global.

Interpretarea procesului inflgionist este centratde dod puncte de vedere :

- primul punct de vedere priye inflatia ca fenomen monetar - considl@&s emisiunea monetar
excesiv este o condie premig a inflgiei si nu factorul cauzal primar ;

- al doilea punct de vedere prite inflaia ca fenomen economic global - peitee fenomenul
inflationist Tntre celelalte fenomene economice conjuattlegate de proddgie , venituri si
cheltuieli.

Se considercresterea preurilor ca fiind o conseciti a inflaiei.

Inflatia este un exces de cerere derfori fati de oferi care provoat o miscare n sus,
ireversibik a preurilor.

Definifia_inflagiei: este un fenomen de natumonetai compozit avand cauze multiple
depinzand de structuri economice ,de factori fim@mesi nonfinanciari, insgt sistematic, nu cauzal,
de dezechilibre monetare.

CURSUL Nr. 7
Circulatia monetara in Roméania

12



Mecanism esdial important in sistemul monetsirfinanciar al unetari, circulaia monetara se
manifesta pe pia monetara.

Piga monetat este o piti a capitalurilor pe termen scurt. Existenta acqsgge este legata de
faptul ca unele dnci sunt beneficiare ale unui surplus de Taddar altele au de efectuat un surplus de
plati. Piaga monetat este o pig de lichidiiti pe termen scurt pe toate organismele de creditdra
Ea este totodatiocul interveniilor bancii de emisiune asupra lichidjiior bancare.

Istoriceste circulaia monetara a reprezentatsgparea monezilor metalice principale de aiur
argint. Tn prezent circufia acestor monede metalice nu mai exiseea ce a determinat convertirea
circulatiei monetare intr-o circulee bianeasé ,in general, mai ales in acetéri unde exista
convertibilitatea monetara monedei n#gnale.

Piga monetatr este un mecanism al economiei ,ea nu a pututaegisterior anului 1989 in
Romania deoarece nu exista economia dg.pia

In economia planificat central cu caracter imperativ a avut loc transémea monedei din
instrument al agunii deginatorilor puterii de cumgrare in instrument al dictatului etatist.

Sistemul monetar in Roméania

Un rol deosebit de important il are BNR aifug statut de fungonare este stabilit prin legea Nr.
34 /1991.

BNR particigi ,conform prevederilor legale art. 2, in numeldwta la tratativesi negocieri in
probleme financiare ,monetagiede pkti, poate incheia acorduri pentru imprumuturi penen scurt si
poate efectua opdrani bancare cu dnci centrale apartenente altor state si ingtitononetare
interngionale (FMI).

Functiile eseniale ale BNR :
este singura autoritate bancagionak
este bancherui casierul general al statului
reglementeak,supravegheasi participi la operarea sistemului deiplal tarii

wh e

Atributele BNR :
e supranumit "banca Bncilor" ,BNR autorizeaz bancile comerciale & desfisoare operguni
specifice Tn condjile Tndeplinirii cerirtelor de autorizare stipulate Tn normele BNR;
* supravegherea prudént kincii autorizal prin verificarea permanehta expunerii la risc a
acestora.

Caracteristici ale BNR :
- BNR - bancheru$i casierul general al statului;
- tine n eviderele sale contul curent al trezoreriei statulisi fa percepe comisioaggsau dobanzi.

In conformitate cu art. 31 din legea Nr. 34/199MRB poate acorda bugetului de stat un
mprumut limitat pentru acoperirea decalajului énweniturile si cheltuielile bugetare, pentru aeest
sume BNR devenind bancher al statglureditor al Ministerului Finagelor.

In lipsa unei garait emise de Ministerul Finaalor ,in prezent, BNR acorda credite pe baza
unei simple cereri. BNR poaté gandi si si cumpere efecte comercialegiaoand ca agent al statului
in ceea ce priwte emisiunea ,vanzargarascumgirarea obliggilor de stat.

BNR este singura baicare nu impune garéin

BNR - politica monetara :

In conformitate cu art. 1 din legea Nr. 34/199NEBstabilgte si conduce politica monetai
de credit in cadrul politicii financiare a statulstabilind obiectivele directoare ale nieerii
stabilititii monedei nédonale.

Tntre obiectivele politicii monetare mgonam:

- volumulsi structura masei monetare;
- dobanzile pornind de la dobanda de refines
- cursul de schimb al leului in raport cu alte wvaki situaia balanei de piti externe.
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Instrumente specifice ale politicii BNR :

nivelul politicii de refinamare ;

rezervele minime obligatorii (rezerve monetare ladacilor comerciale obligateasle degina la

BNR) ;

3. intervenia pentru sugerea monedei gi@nale realizat prin cumprari si vanziri de lei si/sau
valuta ;

4. formareasi utilizarea rezervei de aur pentrutiolerea de venitursi mobilizarea de resurse
financiare externe.

A

Tehnici utilizate de BNR ca operator de plata :
¢ organizarea piei valutare centralizate in vederea asigurconvertibilititii limitate interne a
leului
¢ organizarea unor pie a creditelor pe termen ultra scurt ( de 24 ore )
participarea pe pie de capitaluri (burse de valori) la trangacarea titlurilor de stat
¢ acordarea unor credite unor clieprivilegiati (bugetul statului, societari bancare)

<

Politica valutara si controlul valutar exercitat de BNR :
- BNR are atribtii importante in domeniul regimului valutar
- BNR mijloceste formarea unui curs valutar interbancar (un derseferina a pigei valutare);
- BNR controleaz orice plat efectuata in favoarea unei firmeaste prin canal bancar ;
- BNR este organizatorul pe interbancare.

Supravegherea si participarea BNR la reglementarea
si apararea sistemului de phti al tarii:

Incepand cu 1992 BNR imzi reforma sistemului de i prin utilizarea structurilor sale
teritoriale, urnarindu-se perfeonarea instrumentelor de agl fara numerarsi realizarea de noi
mijloace de plat (CEC-uri, crti de credit sau debit) .

Obiectivul urnarit cu acest prilej este diminuareaatdbr cu numerar in favoarea aglor
bancare cu utilizarea intensa a tehnicilor eledten

CURSUL Nr. 8
1. Creditul si dobanda
2. Trasaturile creditului
3. Tipuri de credit
4. Intermediarii si pietele creditului

1. Creditul si dobanda

Monedasi creditul se afla intr-o fireagci strand legatura concretizat in multiple forme de
manifestare. Una dintre formele creditului ,vanaareirfurilor cu plata améanat st la originea
bancnotelor. In acest fel vatiarul devine creditor ,iar curipitorul devine debitor.

Vanzitorul consemnedzdatoriile cumgratorului Tn titluri de credit cambiale, el nu este
obligat $i astepte plata la scadgi putand sconta efectul comercial (anticigeiarasarea) la o bainc

La kincile comerciale se concentréam acest fel portofolii de efecte comercial@anBile emit
bancnote in schimbul titlurilor de credit privaB&ncile comerciale potasintre in penurie de lichiditi
pe care o pot atenua reescontand efectele coneercial

O alta cale de punere in circtigaa banilor pe linie de credit este imprumutuhpecontul
curent. Bancar grimea soldului debitor al contului curent al clieluti reflect creditul acordat.

Creditarea sub forma avansurilor Tn contul cuceni un loc Tn cretere n activitatea bancar
atenuand legjura emisiunii monetare cu creditul comergiaimplicit dependeta emisiunii monetare
de propatiile vanzirilor de marfuri cu plata amanat

In tarile cu economie planificat centralizat vanzarea amurilor cu plata amanata fost
interzigi fiind obligatorie plata imediata a vatarului de étre cumgrator.
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Implicit era fira obiect circuitul economic intern al inscrisurilcambiale (trat, bilet la ordin)
ceea ce aitut ca lincile s inceteze amai fie, sub acest aspecinioi comerciale.

Moneda contemporana, sprijinindu-se pe ofienade scont, pe creditul comercial, dar mai
ales pe creditul publisi creditul bancar direct ,incepe un proces de eipare faa de relaiile de
credit, banii devenind un activ financiar ,pregnasgecific in forma lor principal- credit public -
exprimand lichiditatea perfectMenionam & n aceagitforma ei nu asiguf un venit (randament).

Conceptul de credit :- apare cand vaawrul predi valori de intrebuitare Tn schimbul
promisiunii @ va primi, candva, o valoare. Conceptul de cregdra pe rasura institgionalizirii
functiei monetare ca mijloc de pfatare loc decalajul in timp al actului de vanzaag tle cel de
cumpirare.

Largirea produtiei, crearea condilor pentru a rezista unui mediu concutiah acerb,
obtinerea unui profit careisasigure dezvoltarea normia activititii sunt de neconcepulrfi existenta
creditului.

Creditul se extinde in relde cu partenerii stini, chiar la nivelul statului ,putédndu-se afirma
,impreuna cu monetatii ca omenirea #ieste prin credit.

In practica curetitconceptul de credit se confundu banii ,cu finatele. In cadrul rotgei de
ansamblu, capitalul ,mijloacele monetarenateriale, creditul se pot transforma in bafsiau finane.

Finantele presupun capitaluri formate care se acumileaeditul reprezentand un efect al
proceselor economice n urmdrara apar capitaluri temporar disponibile.

Creditul simplificat - este o forra speciai de mgcare a valorilorsi reprezind vanzarea de
marfuri cu plata amanatsau cu transferarea de moaed titlu de imprumut.

Creditul extins- reprezini circulaia capitalului de Tmprumut.

2. Trasaturile creditului
Trasaturile creditului delimiteaz sfera credituluki ii caracterizeax cortinutul. Creditul are o
seama de isituri comune, printre care amintim:
1. Existena unei disponibiliti la nivelul agentului economigi acceptarea deatre acatia si le
cedeze (le imprumute) altor agéireconomici (debitori) ;
2. Pierderea temporaa unor drepturi deatre imprumutant (cel care acorda imprumutul);
3. Obligativitatea Tmprumutatului de a restitui impmutod la scadegi Tnsgit obligatoriu de o
dobanda (interes).

Subiectele relaiei de credit :
- debitorul
- creditorul

Promisiunea de rambursare este un elementialsah credituluisi presupune riscuri pentru
care se cer gargn

Riscurile sunt de nerambursare sau de imobilizhlerambursare@onst n probabilitatea
intarzierii phtii sau a incapacitii de plat datorat conjuncturii ,deficietelor sectoriale, deficiaalor
imprumutului. Ca solie de prevenire se recomdndiversificareasi/sau garantarea Tmprumutului.
Risculdeimobilizaresurvine la banca care nu este #smi si satisfad cererile titularilor de depozite
datoriti gestiunii neregite a creditelor. Ca safie de prevenire se recomdnangajarea de credite pe
hartii de valoare, reescontul sau gaitknrealesi personale.

Garaniile realesunt gajul, ipoteca, dreptul dginere ,privilegiul

Garaniile personalesunt simple, solidare.

Termenul de rambursare a creditului - este variat putand varia intre 24 ore si 30-80-de
ani.

Uzantele creditului :
¢ pe termen scurt creditul se derule@rin rambursarea integiala scadenta
¢ pe termen mediyi lung se face o rambursargatonat a creditului, oddt cu phtile curente

rambursandu-se dobangla parte din Timprumut.

Dobéandaeste caracteristica definitorie a creditului. Bate fi fixda sau variabil (sensibif). Se

modifica periodic (de regélsemestrial) armonizandu-se cu dobandgepie
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Acordarea creditului (tranzactia propriu-zisa) - distingem o tranzaie unic ,un Tmprumut
acordat ,credit deschis (linia de credit) carag&triprin aceeaacimprumuturile efective survin la
intervale liber alese de debitor prin emiteragilor de credit.

Consemnarea si transferabilitatea- caracteristici necesare creditului intrucat dodte de
credit sunt consemnate prin inscrisuri care stgil®bligaia ferma a debitorului de rambursare a
imprumutuluisi dreptul creditorului de a i se gl suma angajat Transferabilitatea este cesiunea
creanelorsi a veniturilor accesorii.

3. Tipuri de credite
Caracterizarea creditelor se face flupmatoarele criterii :
|. Dupd natura economid si participanyi :
- credit comercial
- credit bancar
- credit de consum
- credit obligatar
- credit ipotecar
¢ Creditul comercial - este cea mai reprezentativa forma de creditamemia de pig. Const in
amanarea plii reciproce de #@tre agefii economici activi cu prilejul varizii marfurilor.
Instrument specific este cambia - are rolul de plisienta capitalul circulant scutind creditul
bancar, se face un transfer reciproc de resunseiirtteprinitori.
¢ Creditul bancar - este un credit comercial care prin cesiune hdrngacontare se transfoein
credit bancar.
¢ Creditul de consum- este pe termen lung sau scurt acordat persaandividualesi este destinat
acoperirii consumului bunurilor sau serviciilor.
¢ Creditul obligator - este un credit provenit de la subscriptatre persoana juridic (agent
economic).
¢ Creditul ipotecar - este girat cu ipoteca intre debitgrcreditori interpunandu-seibcile.

|. Dupd destingie :
- credite productive
- credite neproductive
[ll. Dup & natura garartiilor ce servesc ca acoperire :
- credite reale
- credite personale
IV. Dupd scademi :
- credite pe termen
- credite fra termen
V. Dupd fermitatea scadegei :
- credite denuabile
- credite ne-denuyabile
VI. Dupa modul de stingere al obligalor de plati :
- credite amortizabile
- credite ne-amortizabile

4. Intermediarii si pietele creditului

Analiza simplificai a mecanismelor economice evigam ci anumii ageni economici
(populaia) dispun de capacitatea de figgne in timp ce & (intreprinderile) au nevoie de fingare.

Echilibrul intre capacitatea de finanesi nevoia de finatare se realize@zrintr-un ansamblu
de operdi de intermediere financiara intre materia priwferiti (agentul economic cu surplus de
resurse)i produsul finit (forma de indatorare prin caregm@ma juridia cu deficit de resurse necesare
a fi acoperite) se creeaastfel un gen de valoareagata a invediilor financiare.

Rolul intermediarilor financiari este de a adecamtitateasi calitatea fluxurilor monetarei
financiare adaptand datoria prira@misi de agefii economici la dorigele imprumutagilor primari.
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Simplificand, se poate afirmd cu cat calitatea intermediarilor financiari estaifouri intr-o
economie, cu atat sunt mai eficient utilizate reslasi se realizeazo cretere economicmai rapid.

Se evil astfel devierea inutila unei g@rti din economisire realizandu-se finam oportunesi
eficiente pentru economia t@nak.

CURSUL Nr. 9
Dobanda

1. Concept, determinarti, structur i, nivel ;
2. Curbele de randamentsi tipuri de dobanda ;
3. Dobanda nominak si dobanda reak.

1. Concept, determinarti, structur i, nivel
Dobanda este utonceptcare compod#tdoui accepiuni :
a) in sens restrans dobanda este suma cdvendprietarilor la rambursarea sumei imprumutate.
Dobéanda este ppa folosirii capitalului, este remunerarea risculuprumutului ;
b) 1n sens larg dobéanda estetpteplatit de debitor creditorului pentru cesiunea dregitdle folosina
a Imprumutului péila scadeta.
Definifia lui_Keyns - dobanda este o recompg&npentru remunerarea la lichigit si
concomitent este pn@ pentru achizionarea lichiditii.
Definisia lui Samuelsonr dobanda repreziftsurplusul revenit proprietarului pentru capital ca
factor de produte.
Determinani :
- creditul avansat
- perioada de timp a folosirii capitaluluinsat
- nivelul ratei dobéanzii.

d :%xloo , unde : D = dobanda toial

C = capitalul
d = rata dobanzii
Initial dobanda a fost legatle creditul pentru consum, apoi ea a insemnatulrdp a folosi
creditul cu destinge economia producti\a.
Factorii dobénziisunt :

l. Productivitatea capitalulumplica realizarea unei anumite rate a profitului. Prdfitial este o
sumi a dobanziki a profitului net, evidentzorice investitor gi dimensioneax afacerile astfel
incat 4 realizeze un profit total mai mare sau ceaipegal cu profitul net;

Il. Lichiditateacare se refdrla situaia creditorului ce preféarintotdeauna forma de Tmprumut de
natuf si asigure lichiditatea ;

[l Riscul nerambuesii - Tmprumutatii se preocup major de constituirea gargitor reale in
vederea dimindrii riscului neramburaii ;

V. Raportul dintre cereresh oferta de credite oferta este determiriala randul ei de factori ca

- nivelul economisirii ,
- nivelul veniturilor ,
- preferinele de consum
- inflatia.
Cererea este intercomidinat de cei trei mari debitori sociali : guvernul, ageaconomicisi
familia.
Nivelul dobéanzii :
In tarile cu o economie de piaconsolidai s-a constituit un nivel de baal dobanzii care este
un nivel focalizator al multiplelor niveluri ale @stei narimi relative. Aceasi rat fixata de o bang de
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referind Tn condiile medii date serwe ca termen de bazpentru calcularea celorlalte rate ale
dobéanzii situate in jurul dobanzii de haz

In S.U.A. rata de baza dobanzii este rata apligate kincile comerciale la creditele acordate
de aceste dmci pe termen scurt cligifor de prim rang. In Angliai in lume este binecunoséutata
LIBOR.

2. Curbele de randament

in aprecierea nivelului dobanzii un rol deosebitaserdi din punct de vedere teoretic Gét
practic curbelor de randament.

Curba de randament este o cudontinui care descrie refia funaionak intre randamentul la
rata scadegei si numirul de ani ce intervin Thaintea sca¢npentru titlurile cu venituri fixe la un
moment dat.

Curbele de randament se rezulm anumite crega dar sunt semnificative pentru intreagaia
a creditului. Potrivit conjuncturii de moment, cal® de randament pot avea trei modalide
expresie:

1. Curba plati - arati ca randamentele titlurilor pe termen scurt, medilung sunt practic acelgisi
ca raportul intre cererg oferta este echilibrat pe ansamblul e

2. Curba orientati in susrelew ca titlurile pe termen lung au un randament ridigiasugerea ca
cererea de fonduri pe termen scurt este foartempaidata de cererea de fonduri pe termen lung.

3. Curba orienta# in josexprima faptul c titlurile pe termen scurt au un randament foadeat de
unde rezult ca cererea de fonduri pe termen lung este foarterpiatiefata de cererea de fonduri
pe termen scurt.

3. Dobanda nominai si dobanda reak

Aprecierile privind nivelul ratei dobanzii sunt ehile atata timp céat stabilitatea monétar
asigus, la expirarea termenului Tmprumutului, recuperanei@grafi a valorii avansate respectiv
conservarea puterii de cusrpre.

Perioada actualcaracterizdt prin intense, permanentg generalizate procese inflaniste
influenteaz acest procegd pune in prim plan riscul eroziunii capitalului.

Riscul eroziunii capitalului se refefa posibilitatea Tnregistrii de pierderi de &re creditor
prin faptul @ valoarea redl a ratelor de rambursare a imprumutului nu mai guaperii integral
capitalul imprumutat dagiscaute prin condile creditului si-si asigure o compensare pentru pierderile
suferite prin : deprecierea moneitg@e de o partgl prin ridicarea ratei dobanzii.

in concluzie, in condiile unei intensifiéiri a procesului inflgonist rata dobanzii implicdous
ipostaze:

a) Dobanda nominalexprimad prin rata cureritde piaa ;
b) Dobéanda real exprimad ca diferega intre dobanda nomiriaki gradul de eroziune a capitalului
determinat de evotia procesului inflgonist.

Dobéanda redleste direct propgionali cu deprecierea monetiar

Dobéanzile nominale sunt dobénzile stabilite ntigisi consemnate contractelor de creditare,
sunt cele negociatg acceptabile pentru creditori.

Astfel rata dobanzii reale este #lde urnitoarea formu :

1+Ri

Evolutia dobénzii reale din lumea contemparaitustreaz contradigia dintre dobéanda
nominak si cea real.

Cresterea opengunilor de credit in valute compozite pe teile interngonale ridié problema
determiririi specifice a ratei dobanzii practicate pentresie openguni, in condiiile in care ratele
dobanzii variaz pe pigele naionale, in funge de intensitatea procesului inftznist naional.

Determinarea dobéanzii la creditele exprimate Trutedé compozite se efectuégze modelul
mediei ponderate :

> DixVi , unde Di = rata dobanzii pe piavalutei Vi

Vi = ponderea valWiin valuta compozit.
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Tehnici de calcul ale dobanzii :
Dobéanda datde o unitate monetape un an de zile se nugte doband unitaia.

kxtxz
=————  unde:
36C x10C
- E = dobanda
-k = capitalul investit
- t=timpul

-z = rata dobanzii

Calculul dobanzii asupra unei sume de bani exptniatgeneral pe o perioadde timp.
Dobanda compuseste uzual pentru credite cu o dutatmai mare de 12 luni. In acest caz dobanda se
calculeaz dupi regula opengunii de doband simph care trebuie majoratcu o nod suni care intd
in oper@iunea de dobarda perioadei uritoare. Astfel unitatea monefadevine la sféaitul
perioadei:

1+ R=k; A> E ;R =rata anuala dobanzii pentru 1 + n, n = ninu de ani.

E=A 1+i y As——r R=rJE—l => Dacai (1+R)=K=>E=AxK"
100 A

A= E ’E:rJE—l
K" A

1. Bancile comerciale

2. Originea si necesitatea dncilor de depozit

3. Operatiuni bancare. Riscul bancar

4. Cai de ameliorare a managementului bancar

CURSUL Nr. 10

1. Bancile comerciale

Bancile comerciale au aput in accepunea moderna n létura cu dezvoltarea comgiui si
acumularea de mari capitaluriiresti, expresie a dezvailtii produaiei, intensificirii schimburilor
comerciale si expansiunii economiei in general.

Participand la dezvoltarea opguailor comerciale prin intermediul titlurilor carigbe, 1n mod
firesc acestedmci s-au numit #nci comerciale.

In epoca contemporana loalrolul bancilor comerciale sunt strans legate de calitabealé
intermediari Tn perspectiva rgiei economii-investii, fundamentala pentru cgterea economic
Mobilizarea resurselordnesti ale agefilor economicisi populgiei la dispozia si prin intermediul
bancilor comerciale este premiza econainicimordiak a realiarii de economii care se constituie Tn
dubla ipostaza :

- venituri neconsumate ale perioadei curente
- cerere potarala pentru produga viitoare.

Agentii economici recurg la capitaluri propgi la credite bancare in procesul de recickire
valorificare a capitalurilor banesti din economie.

Se creeaza in acest mod premizele unei ampletnibdis a capitalurilor banesti printr-o retea
de intermediari care in exclusivitate sau cu prejgoanta in cadrul sistemului bancar s-au constituit
reteau de banci comerciale sau de depozit.

Bancile comerciale efectueaza urmatoarele op@iatiu
1. Operatiuni pasive- care constau in formarea capitalului proprivagerea depunerilor si rescontul

(refinantarea)
2. Operatiuni_active- operatiuni de creditare si de plasament cardeseleaza pe baza depozitelor
bancare constituite.
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3. Operatiuni_comerciale si_de comisionconstituie un grup special de operatiuni alecban
comerciale care privesc tranzactiile de vanzarepauare de devize efectuate cu prilejul mijlocirii
de plati internationale.

1. Operatiuni pasive .

« Formarea capitalurilor proprii - bancile comerciale ca persoane juridice suniesatc pe actiuni
care isi constituie capitalul prin trei modalitati

- pe baza capitalului social

- pe baza fondului de rezerva

- pe baza provizioanelor

Principala caracteristica a bancilor comerciake es in cadrul resurselor proprii, capitalurile
proprii detin cea mai redusa pondere, implicit ggtén semnificativa capitalizarea profitului banca
ca modalitate de reciclare si valorificare a cdpiteor banesti depuse.

Bancile comerciale isi constituie fondul de rezepentru acoperirea unor pierderi generate in
principal de insolvabilitatea unor debitori. De uéay,rezervele proprii constituite sub forma fondul
de rezerva ,ating ,la bancile comerciale o marigadaecu capitalul social.

Aceasta dimensiune a fondului de rezerva se icstfrin varietatea riscurilor bancare. Pentru
mentinerea unui plafon de lichiditati corelat cwstare prudentiala,bancile recurg la constituirea de
provizioane care pot fi reglementate si se constitand sunt reglementate in baza unor acte
normative care urmaresc multiplicarea capitaluniaprii sau provizioane de risc - pe baza lor pdta
fi acoperite pierderi bancare care pot fi anti@pamecunoscandu-se insa marimea si momentul
producerii acestor pierderi.

» Atragerea depozitelor. Depozitele pot fi la vedere si la termen.

Depozitele la vederse caracterizeaza prin flexibilitate in sensuldepunatorii pot dispune
oricand utilizarea lor sub forma platilor sau rgealor din cont, suma lor este relativ constargatpu
ca platile din anumite conturi se constituie caachfe in alte conturi,putandu-se vorbi in acestsaa
un volum minim a depozitelor la vedere.

Depozitele la termesunt o conventie intre deponent si banca refeld@uma,durat si nivelul
dobanzii bonificate.

In Romania intrumentele cele mai utilizate de llareomerciale pentru constiturea depozitelor
la termen sunt certificatele de depozit (la BCRitteatele de depozit se emit pentru sume de 1@.00
,300.000, 500.000, 1.000.000 pe 3 luni,6 luni saarin conditiile unor dobanzi fixe pe toata pediaa
de depozitare).

Pentru sume mai mari bancile comerciale folosaesostrumente de depunere la termen contul
de depozit. Clauzele de retragere si nivelul dobdifera in functie de banca.

Depozitele in cont curent parte integranta a depunerilor bancare desdtsiepersoanelor
juridice cat si persoanelor fizice,prin intermedidntului curent se evidentiaza o multitudine de
incasari si plati folosindu-se diferite instrumerde decontare ( cecuri, ordine de plata, foi de
varsamant). Toate operatiunile de cont curent amntonai la solicitarea clientilor si necesita uaref
deosebit din partea organului bancar ceea ce fadeancile sa bonifice in mod diferit soldurile de
disponibilitati din aceste conturi (se acorda dabamai mici ca la depozitele pe termen).

* Reescontul- modalitate de procurare de noi resurse de emdiprin cedarea portofoliului de
efecte comerciale unei alte banci comerciale datsdar de regula de emisiune.

Alaturi de reescont bancile comerciale practicabardarea (acele operatiuni de imprumut
garantate cu efecte publice :obligatiuni,bonuritelzaur). In acest fel bancile comerciale obtin ale |
banca de emisiune resurse pe termen scurt.

Reescontul si lombardarea sunt operatiuni speciécreditarii si refinantarii.

2. Operatiuni active.

Operatiunile active ale bancilor comerciale suntldua categorii :

- creditarea agentilor economici]

- creditarea persoanelor fizice.

» Creditarea agentilor economici. Bancile comerciale si-au diversificat modalitatile creditare.
Distingem ca produse bancare :credite pentru dairsth de active fixe acordate in general pe
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termen scurt, credite pentru exploatare acordatgryeactive curente (creditarea creantelor,
creditele de trezorerie).

Creditarea creantelerdistingem operatiuni specifice :

- operatiuni cambiale

- imprumutul pe gaj de actiuni si efecte publice

- operatiuni de report.

Bancile comerciale achizitioneaza efecte publiceobligatia rascumpararii in termen scurt si
cu acelasi pret.Vanzarile-cumpararile de titlue mhprumuturilor de stat constituie un procedesicla
de influentare a politicii monetare si de credit.

Creditele de trezoreriecredite acordate pe termen scurt (sub un anypeecesitati curente
legate de ciclul de exploatare si comercializamesie credite cunosc doua forme :

- avansul in cont curent - apare sub forma lideecredit sau a plafonului de creditare

- creditul pe termen mediu mobilizabil- este onefitare la termen scurt pentru necesitati de export

sau stocuri sezoniere in agricultura.

» Creditarea gospodariilor familiale si persoanelorfizice se utilizeaza frecvent pentru obiective
de interes general de ordin social (constructialodeinte) ,sustinerea prin credite a nevoilor
curente (introducerea gazului in Constanta).

3.Operatiuni comerciale si de comisionprivesc tranzactii in devize pe pietele internadie.
Bancile comerciale realizeaza profituri prin dife@intre cursul de vanzare si cumparare a devizelo

3.1. Operatiuni de comision- bancile comerciale actioneaza in numele si mwaoclientului
efectuand operatiuni de plati, acreditive,incassmiteri.

* Remiteri sunt operatiuni de transfer la solicitarea clienta unor documente ,titluri, sume catre
terti.

» Acreditivul este operatiune de plata conditionata efectuatabalecile comerciale in baza
documentelor de incasare si expediere a marfutiiansfer de suma ca urmare a unei investiri de
incredere pe care clientul a acorda bancilor coralerc

» Incasso presupune efectuarea serviciului de incasare dee @a banca a diferitelor creante
apartinand clientilor sai (cambii, facturi, had# valoare).

* Mandatul - operatiuni efectuate in numele bancii dar in tabrclientului. Se refera la
administrarea de hartii de valoare si chiar deiipatnii (executori testamentari, gestionarea
fondului de tutela sau a diferitelor fundatii). Benoperatiuni de mandat se percep comisioane
pentru acoperirea cheltuielilor ocazionate de prédstde servicii si realizarea de profit bancar.

2. Originea si necesitatea bancilor de depozit

Bancile de afacesunt banci de depozit specializate in operatiun@riciare a investitiilor pe
seama depozitelor pe termen lung si a atrageagéaluri prin emisiunea de valori mobiliare. Eke
constituie in epoca moderna ca modalitati de amseoa managementului bancar. Ele ofera clientilor
sprijin financiar direct prin participatiile de aggd (cumparari de actiuni) sau indirect prin pegiea
datoriilor sub forma obligatara.

Bancile de afaceri indeplinesc si rolul de coesilin managementul financiar al firmelor
incasand comisioane importante .

CURSUL Nr. 11
Bancile de afaceri

Operatiunile si rolul b @ncilor de afaceri
[.1.Tipuri de banci de afaceri
I.2.Rolul bancilor de afaceri in realizarea de operguni, achizitii si fuziuni
I.3.Riascumpirarea integrala pentru management (RIPM)
Societiti financiare de plasament
[I.1. Titlurizarea ; Fondul comun de creante (FCC)
Il.2. Societitii de investitii financiare (SIF)

l. Operatiunile si rolul b dancilor de afaceri
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Bancile de afaceri suntabci de depozit specializate in op@wai de finanare a investiilor pe

seama depozitelor pe termen lyngtragerea de capitaluri prin emisiunea de vatwhbiliare.

Bancile de afaceri se constituie Tn epoca mo#leca modalidti de ameliorare a
managementului bancar.

Bancile de afaceri ofarclientilor sprijin financiar direct prin participé& de capital (cumjrari
de agiuni) sau indirect prin preluarea datoriilor sulbrid obligataé.

Bancile de afaceri indeplinesc rolul de consilieri imanagementul financiar al firmelor
incasand comisioane importante.

[.1. Tipuri de banci de afaceri

Modelul kincilor de afaceri s-a creat printr-un act care wmate Glass Stegall Act (1933)
delimiteaz investtiile de credit american in:

- bancile comerciale - care sunt colectoare de depsizitstribuitoare de credite

- banci de investii - care intermediaz in domeniul atragerii capitalurilor, pkg lor optime

inclusiv prin administrarea pe cont propriu sawgalizarea emisiunilor de valori mobiliare.

Bancile de afaceri americane au ca princpedracteristia faptul & nu dein si nu exerci

controlul portofoliilor companiilor. Bncile de afaceri franceze, dimpotjvdgin importante

pachete ale portofoliilor companiilor, considerate,aceea, frecvent, cligeaptivi.

Societitile de portofoliu sunt o fortnderivati in activitatea #ncilor de afaceri, au o laig
raspandire narile francofonesi au o dubd fungionalitate :

- deinerile lor asiguk o valorificare ridicat a capitalului prin dividende,

- scopul lor este asigurarea controlului asupra carilpa prin pachetul de control care corifer

privilegii (desemnarea cifrei de afaceri, orientapsliticii de investii).

Aceste socidgtii de portofoliu dein participaii incrucisate directe sau indirecte la anumite

companiisi invers.

In Frana distingem trei categorii de sodigitde portofoliu :

A. Societti de portofoliu holding - sunt cotate bursier cti@t dginute sau contractate dartile
franceze a aror capitalizare ajungea in 1998 la 30 miliarde KBFupul Warms, Sueze, Lazard
Frerer).

B. Societiti de portofoliu ale bncilor comerciale sunt filializate, dar sunt net¢ethursier (Societe
General, Credite Lyonnais).

C. Investitorisi intermediari care d@ agiuni la kinci si invers.

[.2. Rolul bancilor de afaceri in realizarea de operguni, achizitii si fuziuni

Realizarea de opeamani, achiziii si fuziuni este un fenomen caracteristic, predilett
concentdirii si centralizrii economiei. Frecvea acestui fenomen este @de urnitorii factori:

- intensitatea transforimilor tehnicostiintifice;

- mutgiile rapide tehnologice;

- schimkiri rapide opiunile cliertilor, in reelele de comeiinterngional.

Tendina de regrupare interflanaki se manifest prin agiuni concurefgiale bazate pe

consimamantul reciproc al grtilor.

Deconspirarea secretului privind intgle de fuziuni a condus n praciicin special in SUA la
ample creteri ale cursurilor, antrenandsti@uri mari, neateptate pentru dmatorii de agiuni supuse
vanzirii si pentru intermediarii “bine informé .

[.3. Rascumpirarea integrala pentru management (RIPM)

RIPM este o solie financiaé pentru privatizare care a @pt in Marea Britanie ( Leverage
Management Buy Out). S-au angajat 330 de qjpmicotalizand 3 miliarde de GBL (lire sterling) a
fost instrumentul principal al politicii de deziwnalizare promovate de guvernul Thacher .

Scopul acestor opgrani este multiplu:

- perfecionarea managementului,

- cresterea nivelului managerial,

- cresterea competitivitti companiei.

in condiiile economiei de pia se realizeaz urmitoarele cauze tipice care genetedecizia

detinatorilor companiei de a recurge la opgraea de vanzare in vederea RIPM:
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» Conformaia diversi si neconsonatita companiilor, de regalsocieiiti pe agiuni, datoriti angafirii
n mai multe ramuri de activitate Tn scopul awitriscului si/sau pentru extinderea posikhititor
de valorificare a capitalului social, conglomeratde prin achizii si fuziuni de aguni ale unor
companii juridic-independente se inregistiedecizia renugarii la tipuri de activititi indepirtate
ca ramu# sau teritorial de liniile principale de dezvoltai® aici nevoia de a vinde.

» Substratul financiar este posibilitatea de gingb resurse pentru Hiirea poziiei celorlalte
companii sau acceridi investigilor pe noi diregii.

» Transmiterea companiilor individuale sau familiakre din cauze naturale, financiare sau fiscale
nu pot fi preluate de m3tenitorii legalisi sunt deci supuse transferului de proprietari.

» Unde companiile sunta#bite, au dificuliiti Tn administraéie si decid 4 vandi, lasand loc altora.

» Companiile slabe bursier se revalodfiprin vanzare apatdnd o valoare econoniicreak.
Companiile se atribuie curent managerului care agiropunctele fortesi slabiciunile putand
dezvolta afacerile deoarece o cugteacel mai bine. Din acest motiv prolifer&aIPM in tarile
dezvoltate.

Condiiile de efectuare ale RIPM:

1. Gradul nalt de indatorare (participare lggcreditului). Raportul dintre fonduri imprumutate
surse in SUA este de 1 : 10. Se congigmziia de acord bancar ca fiind vidalAu apirut
intermediari specifici sociggilor financiare (societi de venture capital = capital de risc).
Societitile de investii specializate au un bun nivel de inginerie fin@ncin masu@ si sprijinesi
si controleze cadrele de conducere sc@au asumat RIPM atat in momentul acfii cat si
ulterior.

2. Succesul acestor opéieeste legat de pot@alul si dinamismul burselor de valori care pot crea
cadene favorabile dezvaitii pentru intreprinitorii angajai in procesul de RIPM prin asigurarea
lichiditatii capitalurilor investite.

Il. Societfiti financiare de plasament

Societitile financiare de plasament s-au individualizatidit Tn epoca mode#inca o expresie
a dainatorilor de capital mai mari sau mai mici pentruoréicarea optimi dar stabd a capitalului
oricat de mic.

Funaia principal a acestor soci@i este plasarea capitalului pe termen lung priniathtnarea
unui fond comun de cre@nin scopul maximigii veniturilor.

Initial a avut ca obiect de plasament numauac cotate bursier, ulterior s-au constituit foridu
comune de cream foarte diferite, proliferand fenomenul titlurdlidor cu modificiri consecvente pe
piata creditului.

II.1. Titlurizarea ; Fondul comun de creante (FCC)

Veniturile din dobanzgi dividendele aduse de titluri devin maizgitoare decat veniturile din
depozitele in cont. In condle cresterii bursstirii creste creditul de consum, e cererea de credit
ipotecar, stimuland pe creditori la o redistribudestip nou a creditelor prin titlurizare.

Titlurizarea este transferul de proprietate prin preluarea réane de la instittile cedante
(bancile) de dtre fondul comun de cre@n in schimbul disponibilitilor banesti constituite prin
contribuiile investitorilor.

Cadrul general al titlurizirii - fondul comun de cregmeste o coproprietate atiétorilor de
parti, propotional cu sursele puse la dispieiFCC, investitorii primescapti care statuedizcalitatea
lor de coproprietari.

Partile de coproprietar sunt un gen de obfigai putand & dea drept la dobaadConcomitent
partile de coproprietar agi caracter de awni prin aceea & implica un risc de neplatsau de
rambursare anticipati dau posibilitatea tragerii ldispundere a gestionarilor.

Fondurile comune de crgannu sunt institli functionale fiind administrate exclusiv de
societti de gestiune.

Transformdri produse de titlurizare:

1. omogenizarea conglior de creditare ;
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2. crestereasi diversificarea ofertei de credit care devine taguindependerit relativ de situgile
conjuncturalesi monetare;

3. creeaz posibilitatea Bncilor de a putea revinde o parte din imprumutuwaiterdate asigurand o
crestere a lichidistii activului bilantier, diminuand expunerea la riscugi producandu-se
segmentarea pi@ creditului. Exisi un segment al pjei creditului Tn sarcinadncilor si apare un
segment in contiriucrestere preluat prin intermediere de investitori.

Se optimizeax gestiunea creditelor segmentizate care pot fiuptel ca atare de sodcigt
specializate. Aceastspecializare conduce la efecte pozitive adaste sprijinii de reele
informatice (crgterea productivittii si scaderea costurilor gestiunii imprumuturilor).
Reducerea in SUA a costurilor gestiunii imprumibuareste de la 60 cérla 20 ceni la 100 $.

4. se creear condiii de facilitare a interngonalizarii pietei capitalurilor, astfel capitalul japonez
reprezini 20% pe piga de capital a Marii Britanii iar pe peaSUA cifra nu s-a dat publiditi.

Se produce argirea spectaculoasa surselor de fingare a economiilor prin spargerea
enclavelor de capital gfianal.

I1.2. Societitile de investtii financiare

SIF capta o amploare deosebipentru @ satisfac cererile micului investitor de a i segasa
maximizarea capitalului disponibilizat (economi)l@are nu se mai @fla discreia varigiilor bursiere
ramanand neavizat incomplet & aprecieze prognoza dezvoit economicesi a pigei.

Aceste socidti dispun de un personal Tnalt specializat, sunieticdeschise aleacor agiuni
se pot agona la ghgeu, vanzandu-se la poei de emisiunesi revanzandu-se ulterior la puei de
rascumprare.

Capitalul acestor socigt se modifiéi permanent. Agunile nu sunt cotate la buxsdar cursul
lor se determif zilnic.

Fondurile comune de plasament cumulearisiturile fondurilor comune de cregm
Caracteristici :

- reprezind o formi de coproprietate asupratigherii de valori mobiliare,

- sunt increditate unui depozitar sub supravegherea unui girard trebuie % fie obligatoriu
agionar al fondului,

- retragerea,ascumgpirarea frtilor este interzis un nunir de ani (3-10 ani) pentru a se asigura
investirea capitalului pe termen lung.

Cluburile de investii s-au infiintat Tn perioada recehintentionand intierea in tehnica burster

si atragerea de economii in vederea fructific acestora pe baza achidor de valori

mobiliare.

Pornind de la un aport modest membrii clubului z=di2z lunar Tn vederea dezvaiti
activitatii. Sunt maxim 20 de memobirii.

Elementul comun tuturor socigitor financiare de invedii este transparea fiscai care se
realizeaz prin aceeaveniturile olinute prin aceastforma de plasament nu sunt supuse imgiit
la surg.

CURS 12
Bincile si institu tile de credit specializate

1. Locul si rolul b ancilor specializate in economii
Bancile si Institgiile de credit specializate, actioneaza in mareariajoritate ca si bancile de
afaceri, in sfera creditului mijlociu si lung, imdind conlucrarea intre Institile de credit specializate
bipolar :
- unele in mobilizarea resurselor, a disponibilitatidin economii, sursa de constituire si extensie a
capitalului
- altele in disponib. creditelor in opratii si ramuwnimarindu-se cresterea eficientei intermedierii,
valorificarii capitalului
Creditele pe termen mijlociu sunt acordate pextdude la 18luni —7 ani, avand destinatia pro@urar
de echipamente sau a finantarii exportului.
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In SUA si Anglia un rol important pe piata credituimijlociu il ocupa operatiile de credit pentru
marfuri vandute cu plata in rate. Piata creditglertermen mijlociu, ca si piata creditului pe temme
lung, are la baza depozitele pe termen constamtiiermediul multiplelor forme de banci si institu
de credit specializate.

Creditele pe termen lung se acorda pe termenpada la 50 de ani, avand ca scop investitiile
productive sau constructii de locuinte. O parteemsata este indreptata inspre infaptuirea spryinul
financiar acordat de stat pentru realizarea polgale economice. Bancile de ramura sunt banci
comerciale sau o imbinare a bancilor comercialeeta de dezvoltare, constituindu-se ca o expresie a
politici statului in domeniul bancar. Aceste baiscibazeaza existenta pe elemente comune :

- sprijinul statului care nu depaseste 30% din resurs
- orientarea activitatii pe linia acordarii creditefie termen mijlociu si lung

2. Leasingul si factoringul
Instituiile de credit specializate in leasing sunt vengiativ noi ale sistemului bancar.

Operatiile de leasing au inceput in SUA in 1952usextins in mai multe tari in 1962. Prezinta umri

unic de crestere economica cifrat la 25% anual.

Trasaturile leasingului

- operatia de inchiriere de utilaje sau echipamemdieistriale care apartin bancii sau societatilor
financiare (SIF)

- bunurile care se inchiriaza sunt achizitionate sppg@entru a satisface nevoile chiriasului in cauza

- partile contractului convin incheierea ca o etayptarimediara

- scopul final al operatiunii este achizitia de eathiriasi a bunurilor respective la un pret coriven
prin considerarea platilor anterioare facute du tie chirie

Pentru banca sau societatea financiara leasisgura :

- un plasament avantajos al capitalului

- garantia bunurilor incredintate chiriasului

- procurarea bunurilor de catre chiriasi fara a anatteunurile proprii

- posibilitatea recuperarii in cativa ani a sumeiestite prin preluarea cu titlu de cumparare a
bunurilor de catre chiriasi

Leasingul se substituie astfel creditului. Caradtele credit al operatiunilor de leasing decurg din

urmatoarele elemente :

1. Operatiunile se refera la plasamentul capitalulisponibil al unitatii specializate pe aceste
operatiuni

2. Factorul hotarator in determinarea profitului cereine banci este nivelul dobanzii practicate

3. Angrenarea capitalului se face pe termen mijlopairivi specificului operatiunilor de investitii

4. Garantia materiala a operatiei, caracteristicaitriedl este inclusa si asigurata in proporii mairma
si conditii mai bune

Formele leasingului

- Leasingul mobiliar priveste utilaje si alte bunmateriale : tractoare, utilaje de construstéipoare
etc

- Leasingul imobiliar se refera la : birouri, ldcte etc.

- Leasingul industrial, este cea mai importantanf are in vedere : instalatii complete (fabrici)
Operatiunile de factoring implica aparitia, ipoaturile de credit, in relatiile intre vanzatoaseditor
si cumparatorul debitor, al unui nou pesonaj ndattorul. Acest agent, factorul, a fost determithat
interesul vanzatorului creditor de a obtine rapithsele datorate de clienti si de a-si declina sarcin
evidentei si urmaririi debitorului in caz de neplaFactorul preia in sarcina sa, de la credittoyite
de creanta asupra debitorului devenind benefigegluand asupra sa riscul situatiei de neplata a
debitorului.
Pentru creantele preluate factorul plateste ageintplatitor valoarea creantelor diminuata cu
comisionul sau. In acest fel nevenindui (prin din@rea valorii nominale a creantei pe care urmeaza s
0 imcaseze) :

- dobanda aferenta pana la scadenta creantei

- comisionul aferent efectuarii operatiei propriuzieincasare a creantelor
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Acest sisistem de factoring este favorabil fuorilar care fac frecvente livrari in loturi marcare au
activitate sezoniera sau clientela dispersata. tAlzgs permite extinderea factoringului prin unitat
specializate

CURSUL Nr. 13
Bancile de comert exterior si rolul lor in sprijinirea comertului

Ca una dintre cele mai importante actiuni de sig a exporturilor si participare a statului la
activitatea bancara s-au extins in ultima peridadarile dezvoltate ca veriga specializata a sistei
bancar bancile de comert exterior.
Activitatea bancilor de comert exterior din pumig vedere al continutului operatiunilor se
grupeaza astfel:
= operatiuni uzuale bancare decurgand din schimbintiégnationale (plati si incasari in relatiile cu
strainii)

= operatiuni de creditare prin intermediul acceptadontului,creditelor documentare (scrisori de
garantie,acreditive)

= procurarea resurselor de refinantare pentru op@iatie comert exterior prin rescontarea catre
bancile de emisiune ,case de economii (institeticcedit) prin resurse bugetare si prin emiterea de
obligatiuni (pe piata interna si externa)

= participarea la crearea societatilor comercialeg@enfinanciare cu activitatea de comert exterior
(interne sau mixte)

= facilitarea tuturor operatiunilor de credit ,gaamet si asigurare a creantelor,de mandat si comision
de natura sa sprijine operatiuni de comert exteiisau export.

Caracteristic bancilor de comert exterior in pada actuala este faptul ca ele concentreaza,
promoveaza si dinamizeaza expansiunea comertuietiexele nefacand concurenta celorlalte banci.

In operatiunile derulate prin bancile de cometeggr statul are o participare substantiala prin
intermediul finantarii bugetare si acordarea ddifati in derularea operatiunilor de comert exberi

Prin insasi cadrul lor statutar bancile de conmetterior nu-si propun sa monopolizeze
deservirea bancara ci sa coordoneze si sa cooparezdelalte banci de ramura si/sau de afaceri.

Principalele operatiuni de creditare derulate framcile de comert exterior se pot grupa in
functie de destinatia lor si sfera de utilizaretfélsdeosebim:

- credite furnizor - acordate furnizorilor

- credite de prefinantare - destinate inlesnigie@tiunilor defabricatie si desfacere a

produselor
- credite cumparator - acordate cumparatorilor
¢ Creditul furnizor - este creditul acordat de catre exportator cuatperlui extern sub forma
marfurilor care fac obiectul contractului de cradi fie pe termen mediu (2-5 ani) fie pe termen
lung (maxim 10 ani). De fapt furnizorul nu estepdis sa crediteze nici pe termen mediu si cu atat
mai mult pe termen lung, el oferind creanta la waezbancii sale prin operatiuni de scontare,
forfeting.
In creditul furnizor se includereditul cadru acordat pe baza unor acorduri bilaterale de export
care cuprind conditii uniforme si in majoritateazegalor importante facilitati. Aceste credite sunt
expresia interventionismului statal in economieaspromovarii prin acorduri guvernamentale a
exportului de catre anumite tari.
¢ Creditul de prefinantare- facilitatile de creditare acordate prin actienstatale in domeniul
sprijinirii exportului se extind si asupra operailor de pregatire a exportului. Deosebim creditele
"revolving" care functioneaza prin acordarea urmange de credit in functie de necesitati pe
termen de pana la un an cu posibilitatea innariglctionand ca un substitut al fondului de rulment
in vederea stimularii exportului.

¢ Creditul cumparator- se identifica cu creditele pe termen lung acrdaportatorilor de utilaje si
echipamente si ele se deruleaza pentru valori deradile aferente unor proiecte de investitii
importante national (finantarea se face de orgagisistatale).
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Linia de credit (creditul stand-by) - este una dintre cele mai recente forme de eddit
relatia intre banci si intreprinderile guvernamémta relatia achizitionarii de pe o piata exteana
marfurilor putand fi socotit un credit cumparator.

In relatia creditarii institutile guvernamentalpreiau posibilitatea controlului derularii
finantarii lor putand cere intreprinderilor credéadari de seama financiare, periodice asuprat&itua
utilizarii creditelor. Ele au o tendinta de crestér ultima perioada.

Procesul de economisire- asigura una dintre putinele forme de finantax@pe a bancilor.
Experienta tarilor dezvoltate pe linia concentreggurselor economisite la un moment dat aratasta |
utilizate sumele economisite de populatie si coripegprezinta o resursa considerabila pentru
capitalul financiar bancar rivalizand de cele maiteori cu economiile intreprinderilor.

Economisireafamiliala - in conceptia Keynsista se concepe procesul deoguaisire ca fiind

o amanare a cheltuielilor imediate la nivelul cellival propriilor economii. Una din motivatiile cel

mai frecvent intalnite pentru procesul de econamigiste locuinta proprietate,in sensul ca tinerele

familii doresc achizitionarea unei locuinte perntewe,in afara creditului pe care il pot obtine tiebsa
asigure un aport propriu asigurat prin economii.

Procesul de economisire ca componenta de fondsalsude finantare financiar-bancare s-au
emis mai multe opinii:

* in SUA - centrul de echilibru in privinta protedtisociale s-a deplasat inspre plata de catre
angajatori a contributiei pentru protectia social@roportie de 23%. In acest sens s-au inregistrat
diminuari ale fondurilor economisite de catre paiel

* in statele nordice ale Europei - protectia socggaasigura la nivelul statului in proportie variind
intre 80-100%.

Ca un corolar s-a inregistrat un recul al depémiteancare ale populatiei.
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