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Elemente de teorie

“Rezerva internationala a unei tari, mai ales daca e vorba de
componenta care apartine bancii centrale, cea tinuta in
conturile BNR, trebuie s3 fie strans legata de emisiune. In
momentul in care cumparam facem emisiune. Daca acest
lucru simplu este uitat...”

Mugur Isarescu (5 octombrie 2010)
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Emisiunea monetara

 Moneda reprezinta incredere inscrisa pe un suport

 Credibilitatea emitentului
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Structura rezervelor internationale

Aur
Devize
Pozitia la FMI

Detineri de DST
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Romania: compozitia rezervei
valutare

E EUR B USD l Alte valute

31 decembrie 2009

Sursa: BNR
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Sursele de formare ale rezervei
valutare

Cumparari de valuta de pe piata valutara din Romania

Sumele cumparate de BNR de la MFP provenind din
imprumuturi externe in valute liber convertibile

Dobanzile, comisioanele si alte venituri in valuta rezultate
din operatiuni de administrare a rezervelor

Creditele bancare contractate si depozitele atrase de
BNR in valute liber convertibile, in nume propriu, in
conditiile leqii
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Aurul de la BNR

 Etalonul aur
 Aurul - activ de rezerva

* Variatia pretului aurului
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Practici de administrare a rezerveil de aur

Banca centrala din | Cantitate (tone) Plasamente
mai 2010

Bulgaria 39,8 Depozite la banci corespondente,
tranzactii repo, Tezaur

Letonia 7,8 Depozit la Banca Anglieli

Lituania 5,9 Depozite la termen, swap-uri pe aur

Polonia 103 Tezaur, depozite la banci straine

Romania 103,7 Tezaur, depozite la alte banci
centrale

Slovacia 31,7 Tezaur

Sursa: website-urile bancilor centrale

i
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Utilizarea rezervelor valutare (1)

Obligatii ale statului Lichiditatea pe piata monetara
Rambursarea imprumuturilor « Rambursari de sume catre
externe contractate de statul bancile comerciale in limita
roman, a dobanzilor si rezervelor minime obligatorii
comisioanelor aferente detinute de acestea in

conformitate cu regulamentele
Onorarea obligatiilor externe BNR
rezultate din garantiile emise de
Guvernul Romaniei - Vanzarea de valuta pe piata

valutara interbancara

Participatii ale statului roman
la organismele internationale
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Utilizarea rezervelor valutare (2)

 Tratatul UE, art. 123 interzice bancilor centrale ale
statelor membre sa acorde credite pe descoperit de
cont sau orice alt tip de facilitate de credit:

- Institutiilor, organismelor, oficiilor sau agentiilor UE;

- administratiilor publice centrale, autoritatilor regionale sau
locale;

- celorlalte autoritati publice, organisme sau intreprinderi
publice din statele membre.
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Nivelul adecvat al rezervelor valutare

» Liberalizarea contului de capital

- inchis: 3 — 5 luni de import

- deschis: cel putin egala cu valoarea datoriei externe pe
termen scurt
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Politica monetara si rezervele
valutare

"Anul acesta, nu va spun sumele, am cumparat (n.r. valuta) in
februarie, martie, am vandut in lunile urmatoare. Ce-am
urmarit? Inclusiv controlul lichiditatii”.

Mugur Isarescu (5 octombrie 2010)
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Rezervele minime obligatorii
In valuta si piata monetara
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Sursa: BNR
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Rezervele valutare si piata valutara

—— Curs EUR/RON mediu
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Sursa: BNR
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Rezervele valutare si deficitul bugeta
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Sursa: BNR, MFP
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Rezervele valutare si dezechilibrul
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