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I. Conexiuni intre politicile BNR
si dezvoltarea economiei romanesti

1. Reducerea inflatiei

v' Ritmul dezinflatiei trebuie si fie realist:

* armonizat cu ritmul de ajustare a economiei reale; in caz contrar, procesul
dezinflationist devine nesustenabil pe termen mediu, existand pericolul
unei evolutii in “dinti de fierastrau”;

* sd tina seama de diferentialul de inflatie fata de zona euro datorat
prezentei efectului Balassa - Samuelson (evaluat in tdrile aflate in proces
de aderare la 1-4 puncte procentuale peste inflatia de baza).

v' Atingerea obiectivului unei inflatii sub 10 la suta in 2004, stabilit in
Strategia nationald de dezvoltare a Romaniei pe termen mediu, este
posibild prin continuarea unui set de politici adecvate.
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I. Conexiuni intre politicile BNR
si dezvoltarea economiei romanesti

2. Politica monetara in perspectiva
integrarii europene

Un obiectiv central al politicii monetare il reprezinta asigurarea treptatd a convergentei
nominale si a convergentei reale cu tdrile membre ale UE;

Convergenta nominald constd in indeplinirea criteriilor de la Maastricht privind:
* inflatia
* cursul de schimb

* sustenabilitatea pozitiei fiscale
* dobanzile la obligatiunile pe termen lung;

Convergenta reald consta in apropierea veniturilor pe cap de locuitor;

O madsurd de politicd monetara capabild sd stimuleze atat convergenta nominald, cat si
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convergenta reald este aprecierea in termeni reali a monedei nationale.
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Cursul de schimb mediu real al leului
fata de cosul de valute (40%USD+60%EUR)
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I. Conexiuni intre politicile BNR
si dezvoltarea economiei romanesti

3. Aprecierea in termeni reali a leului

* fatd de un cos implicit format din 60% euro si 40% dolar;

* consecventd in ultimii 3 ani: 2,4% in 2000; 4,0% in 2001;
2-3% in 2002 (dec./dec.);

* conditionatd de devansarea cresterii salariilor reale de catre
cresterea productivitdtii muncii.
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Castigurile salariale reale, productivitatea muncii in
industrie si cursul de schimb real

variatie procentuala fata de aceeasi perioada din anul anterior
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I. Conexiuni intre politicile BNR
si dezvoltarea economiei romanesti

4. Tintirea directa a inflatiei (1)

v O nouad strategie de politicd monetard pentru Romania, superioara
tintirii agregatelor monetare si a cursului de schimb;

v Avantaje:
- permite dezinflatia cu costuri moderate;
- oferd o ancord pentru expectatiile inflationiste;

- toate instrumentele de politicd monetard sunt utilizate pentru atingerea
obiectivului fundamental al BNR - stabilitatea preturilor;

- reprezintd un regim flexibil si transparent (“discretionism limitat”).
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I. Conexiuni intre politicile BNR
si dezvoltarea economiei romanesti

4. Tintirea directa a inflatiei (2)

v Cerinte:

sistem financiar bine dezvoltat;
atenuarea dominantei fiscale;
deficite fiscale mici;

reducerea probabilitatii de producere a unor socuri prin
accelerarea reformelor structurale;

cresterea credibilitatii bancii centrale si a transparentei
deciziilor de politicd monetard;

sprijin din partea publicului.
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I. Conexiuni intre politicile BNR
si dezvoltarea economiei romanesti

5. Politici de incurajare a creditului in lei

Creditul neguvernamental in valutd a crescut mult mai rapid
decat creditul in lei (33,7% fatd de 9,7% in termeni reali, in
perioada ian.-sep. 2002), amplificand riscul valutar;

Pentru a descuraja aceasta tendinta, BNR a decis diferentierea
nivelului rezervelor obligatorii:

* 18% in lei (de la 22%);
e 25% in valuta (de la 22%).

Prin aceastd masura se elibereaza in sistem peste 1000 miliarde lei
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I. Conexiuni intre politicile BNR
si dezvoltarea economiei romanesti
6. Adoptarea euro

v’ Calendarul privind adoptarea euro trebuie sa fie prudent,
Intrucat:

* fortarea indeplinirii criteriilor de la Maastricht (convergenta

nominald) ar putea genera costuri substantiale in planul
economiei reale;

* realizarea unui minimum de convergenta reala cere timp.

v Experienta tarilor din primul val de aderare arata ca o adoptare
timpurie a euro este descurajata de tarile participante la UEM;
politica monetara proprie poate fi mentinuta chiar si in
interiorul UE, atat timp cat sectorul real al economiei continua
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II. Masuri de reglementare bancara
si supraveghere (1)

v Capacitatea de supraveghere prudentialda a BNR a fost
imbundtdtitd prin emiterea unor noi reglementari care vizeaza:

* cresterea exigentei in autorizarea conducatorilor, administratorilor si
actionarilor bancilor;

* 0 mai buna cooperare intre institutiile implicate in lupta impotriva
terorismului international prin relaxarea prevederilor referitoare la
secretul bancar;

* 0 protectie sporitd a deponentilor prin posibilitatea declansarii
falimentului unei banci insolvabile inainte ca aceasta sa inregistreze
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II. Masuri de reglementare bancara
si supraveghere (2)

v Procesul de consolidare a sistemului bancar a continuat prin:
* Adoptarea unor noi reglementdri referitoare la:

* ]imita minima a capitalului social si a fondurilor proprii: 320 miliarde lei in mai
2003; 370 miliarde lei in mai 2004;

* cunoasterea clientelei;
= clasificarea creditelor si a plasamentelor.
* Armonizarea legislatiei contabile din domeniul bancar cu Directivele CEE si

cu Standardele Internationale de Contabilitate aplicabile institutiilor de
credit;
* Armonizarea cadrului legal privind organizatiile cooperatiste de credit cu
acquis-ul comunitar:
» autorizarea a debutat in anul 2001;
= pana in prezent au fost parcurse trei etape;
= analiza va continua pentru retelele cooperatiste de credit care au fost respinse in
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III. Masuri privind modernizarea
sistemului de plati

v In mai 2001, cu sprijinul bancilor comerciale, a fost infiintata
societatea TransFonD, destinatd procesarii plétilor interbancare;

v Beneficiind de fonduri PHARE, in septembrie 2002 s-a
organizat o licitatie internationala pentru achizitionarea
pachetelor de programe informatice;

v La sfarsitul anului 2004, sistemul de plati romanesc va fi unul
dintre cele mai moderne, fapt care va permite:

* intervale de decontare mult mai scurte;

* costuri de procesare semnificativ reduse.
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IV. Contributia BNR la negocierea
capitolelor de acquis comunitar (1)

v Romania a inceput negocierile de preluare a acquis-ului
comunitar in februarie 2000, iar pana la jumatatea lunii
noiembrie 2002 au fost deschise 28 de capitole, 15 fiind inchise
provizoriu;

v BNR este direct implicata in negocierea a trei capitole:
* Cap.3 “Libera circulatie a serviciilor”
* Cap.4 “Libera circulatie a capitalurilor”

* Cap. 11 “Uniunea Economica si Monetarda”
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IV. Contributia BNR la negocierea
capitolelor de acquis comunitar (2)

v Capitolul 3, “Libera circulatie a serviciilor”

* chiar dacd negocierile nu au fost incd deschise, inchiderea capitolului pana
la starsitul anului 2003 este posibild datoritd gradului inalt de armonizare
a legislatiei romanesti in domeniu cu acquis-ul comunitar.

v Capitolul 11, “Uniunea Economica si Monetara”

* a fost deschis si inchis provizoriu in iunie 2002;

* prevede cresterea independentei bancii centrale, interzicerea finantarii
Trezoreriei de catre banca centrald prin facilitatea de overdraft,
interzicerea accesului privilegiat al institutiilor publice la finantare;

* respectarea angajamentelor se va face prin amendarea, pand la sfarsitul
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IV. Contributia BNR la negocierea
capitolelor de acquis comunitar (3)

v Capitolul 4, “Libera circulatie a capitalurilor”

negocierile au fost deschise;

liberalizarea tranzactiilor din contul de capital se va face etapizat, cu prudenta,
majoritatea restrictiilor urmand a fi eliminate in perioada

2003 - 2004;
inchiderea provizorie este posibild pana la sfarsitul acestui an.

v Riscurile asociate liberalizdrii contului de capital sunt diminuate de:

ponderea redusa a intrarilor speculative, care atenueaza pericolul
reprezentat de inversarea acestor fluxuri;

soldul pozitiv substantial al transferurilor curente (cca. 1,5 mld. USD/an), care
micsoreaza nevoia de finantare a contului curent;

trendul descendent al dobanzilor interne, care reduce diferentialul fata de dobanzile
internationale, ingustand astfel marjele de castig ale speculatorilor;

BNR practicd un regim de curs flexibil, care permite absorbtia socurilor asociate
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volatilitatii fluxurilor de capital.




