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"
PRINCIPII FUNDAMENTALE IN ACTIVITATEA
UNEI BANCI CENTRALE MODERNE?

>

YV V VY V¥V

Mandat clar definit, cu ciat mai putine obiective, printre care stabilitatea
preturilor figureaza la loc de frunte;

Flexibilitate in manipularea instrumentelor de politicd monetara;

Includerea intre responsabilitdtile bancii centrale a politicii cursului de
schimb;

Interzicerea finantarii deficitului bugetar si a administrarii datoriei publice;
Transparenta si credibilitate — anuntarea in mod public a obiectivelor;
Neimplicarea in politici structurale;

Anuntarea institutiei careia i1 este subordonata ori de cate ori apar obiective
conflictuale sau probleme ce fac imposibila atingerea parametrilor monetari
urmariti.

*) Lucrari recente referitoare la activitatea bancilor centrale



BANCA NATIONALA A ROMANIEI

YV V VY

Infiintata in anul 1880
Banca cu capital privat
1946 — nationalizarea Bancii Nationale a Romaniei

1990 — reinfiintarea sistemului bancar pe doua
niveluri s1 reluarea de catre BNR a atributiilor
s1 functiilor unei banci centrale

In perioada 1880-2009 banca a fost condusi
de 26 de guvernatori si presedinti



"
FUNCTIILE BANCII NATIONALE A ROMANIEI

> Statutul BNR (1991 [L 34], 1998 [L 101], 2004 [L 312]).

» Functii:

v elaborarea si aplicarea politicii monetare si a politicii de curs
de schimb;

v autorizarea, reglementarea §i supravegherea prudentiala a
institutiilor de credit, promovarea si monitorizarea bunei functionari
a sistemelor de plati pentru asigurarea stabilitatii financiare;

v’ emiterea bancnotelor si a monedelor ca mijloace legale de plata
pe teritoriul Romaniei;

v’ stabilirea regimului valutar si supravegherea respectirii acestuia;

v’ administrarea rezervelor internationale ale Romaniei.



"
ELABORAREA ST APLICAREA POLITICII
MONETARE SI A POLITICII DE CURS DE SCHIMB

» Obiectivul fundamental al BNR: “asigurarea s1 mentinerea
stabilitatii preturilor”.

» Definitia cantitativa a stabilitatu preturilor (Consiliul
Guvernatorilor BCE):

O crestere anuala de sub 2 la sutd a Indicelui Armonizat al Preturilor
de Consum (HICP) din zona euro.

»  Obiectivul este indeplinit daca inflatia anuala se situeaza in intervalul
0-2 la suta.

» “BNR sprijina politica economica generala a statului, fara
prejudicierea indeplinirii obiectivului sau fundamental privind
asigurarea $1 menfinerea stabilitati preturilor”,



"
STRATEGIA DE POLITICA MONETARA

> Strategii de politica monetara

Utilizarea cursului de schimb ca ancora nominala: presupune
existenta unui regim de curs de schimb fix prin care valoarea monedei
nationale este legatda de moneda unei tari importante, cu inflatie
scazuta;

Tintirea agregatelor monetare: Utilizarea unui agregat monetar
(M2, M3) ca tinta intermediara presupune existenta unei relatii stabile
intre variabila-tinta (inflatia) s1 agregatul monetar utilizat ca obiectiv
intermediar;

Tintirea directa a inflatiei: sunt utilizate toate instrumentele de
politica monetard in vederea atingerni tinter de inflatie. Politica
monetard este calibratd pentru atingerea unei anumite rate a inflatiel
in loc de indeplinirea unui obiectiv intermediar.



"
TINTIREA DIRECTA A INFLATIEI

» Regim monetar utilizat din ce in ce mai frecvent.

» Necesitate: dificultiti in conducerea unei politici monetare care utilizeaza
cursul de schimb sau agregatele monetare ancore nominale.
» Conditii:
= posibilitatea promovarii unei politict monetare independente (fara
influente fiscale sau angajare fata de o alta ancora nominala, de ex. cursul
de schimb);
= existenta unui cadru cantitativ care sa descrie relatile dintre
instrumentele de politica monetara si1 inflatie.

» Presupune:
= gspecificarea explicitd a unei tinte de inflatie;
" un angajament ferm fata de aceasta {inta prioritara;
= existenta unui model de prognozare a inflatiei;
= existenta unor proceduri de ajustare a instrumentelor monetare in cazul in
care inflatia prognozata difera de obiectivul stabilit.



" A
TINTIREA DIRECTA A INFLATIEI (2)
» Avantaje:

= permite concentrarea politicii monetare asupra necesitatilor interne, dar
spre deosebire de ancora monetara nu este supusa socurilor induse de
variatia vitezei de rotatie;

= regim accesibil si transparent;

= permite flexibilitate si discretie in conducerea politicit monetare, dar
exista, totusi, limite care decurg din cresterea responsabilitatii banciu
centrale, ameliorand problemele legate de inconsistenta temporala.

» Dezavantaje:

= inflatia nu este usor de controlat de catre banca centrala (semnificatie
sporitd in tarile emergente);

= nu furnizeaza semnale imediate despre orientarea politicii monetare
(nici publicului, nici pietelor);

= concentrarea excesiva asupra inflatiei poate conduce la fluctuatiit majore
in nivelul productiei.



" J
COORDONATELE STRATEGIEI DE TINTIRE A
INFLATIEI (BNR)

> Tinta exprimata prin rata inflatie1 preturilor de consum (IPC);

> Tinta stabilita ca punct central incadrat de un interval de variatie (=1 punct
procentual);

> Tinte anuale pentru un orizont mai lung (2 ani);

> Interpretare flexibila a tintirii inflatie1 (in special coexistenta cu regimul de
flotare controlata a cursului de schimb);

> Definirea ex ante a unui set restrans de circumstante, independente de
influenta politicii monetare, care conditioneaza responsabilitatea BNR
pentru atingerea tintei;

> Anuntarea comuna a tintelor de catre BNR si1 Guvern;

» Utilizarea unui model de prognoza a inflatiei pe termen mediu.



Procesul de prognoza in cadrul BNR

m  Modelele utilizate in cadrul procesului de prognoza
Modele de prognoza pe termen scurt (NTF);
Modele pentru determinarea pozitiei curente a economiei;
Modelul de analiza si previziune pe termen mediu (MAPM).

m Doua abordari in privinta modelari
Estimare pentru termen scurt;

Calibrare pentru termen mediu si lung.

m Bazat pe modelare formalizata dar si pe judecati expert

m Flexibilitatea MAPM asigura incorporarea rapida si usoara a judecatilor
expert:

Evenimente exogene anticipate (e.g. schimbari de accize);
Variabile nemodelate explicit (e.g. impulsul fiscal).

Prognoza finala integreaza toate informatiile (modele/prognoze expert).
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Procesul de prognoza

Judecati expert

Date din surse externe _Socuri anticipate

-BCE -Incertitudine

-Sondaje de piata

I » Near Term Forecasts
pentru variabile interne
o MAPM
(Modelul de analiza si

> previziune pe termen

Date macroeconomice mediu)

-Actualizate regulat — -
-Monitorizare si raportare —T Pozitia curenta a

economiei, trenduri

pe termen mediu si

valori de echilibru pe
termen lung

Modele satelit

-Modele dezagregate
-Verificarea consistentei

Baza de date a BNR l
A

Prognoza finala pentru inflatie si
variabile macro relevante pe
termen mediu
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Calendarul procesului de prognoza

Timp Eveniment Detalii
T-45 | Intalnire de Task Force Probleme legate de model (oportunitatea recalibrarii, dezvoltare) —
semestrial
T-35 | intalnire de Task Force Prognoze pe termen scurt (inflatie, PIB, dobanzi, curs) si scenarii
exogene (preturi administrate, preturi volatile)
T-28 | intalnire de Task Force Conditii Initiale (deviatia PIB, de curs si de dobénzi din perioada
curentd), trenduri de echilibru (inclusiv extinderi pt. orizontul prognozei)
T-22 | intainire CPM Conditii initiale i trenduri de echilibru
T-16 | intalnire de Task Force Definitivarea propunerilor privind scenariile de proiectie
T-10 | Intélnire CPM Discutarea si adoptarea scenariilor de baza si de risc ale proiectiei
T Raportul asupra Inflatiei | Trimiterea Raportului asupra Inflatiei la CPM
T+3 | Intalnire CPM Discutarea Raportului asupra Inflatiei
T+10 | Intélnire a CA al BNR Discutarea Raportului asupra Inflatiei, Decizia de Politicd Monetaréa
> Task Force-ul = cadru de lucru si for de discutie din care fac parte directori si experti de
la Directiile Studii Economice si Politica Monetare si Modelare Macroeconomica condus
de viceguvernatorul ce coordoneaza aceste directii;
> CPM = Comitetul de Politica Monetara, for de discutie si propuneri de decizie, format din
conducerea executiva a BNR, directorii Directiilor implicate si alti experti;
» CA = Decizia finala de politica monetar3;
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Modelul de analiza si previziune pe termen mediu (MAPM) (1)

» Descriere simplificata si formalizata a
mecanismului de transmisie a politicii monetare
catre inflatie si alte variabile macro de interes

> Rolul modelului

- Integreaza toate informatiile relevante intr-un mod
consistent

- Genereaza o proiectie a inflatiei si o traiectorie a ratei
dobanzii de politica monetara care servesc drept repere

pentru deciziile CA

- Permite realizarea si compararea unor scenarii
alternative
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Modelul de analiza si previziune pe termen mediu (MAPM) (2)

> Caracteristici:

Nr. relativ redus de ecuatii comportamentale; structura liniara;

Forma semi-structurala; consistenta cu fundamente microeconomice bazate
pe un nucleu de factura Neo-Keynesiana, insa parametrii ecuatiilor nu sunt
neaparat structurali;

Calibrat; procesul de calibrare a urmarit corespondenta

- momentelor si simularilor teoretice ale MAPM cu cele ale unor modele empirice
(VAR);

- cu informatia oferita de rularea modelului pe date istorice (insample forecast);

- cu informatia oferita de experienta acumulata la nivelul expertilor bancii (expert
Jjudgment);

- cu unele repere oferite de literatura de specialitate.

Caracter prospectiv conferit de prezenta anticipatiilor forward-looking
in unele ecuatii (curba Phillips, relatia de paritate a ratelor dobanzilor,
functia de reactie), insa in combinatie cu anticipatiile backward-looking;

Echilibrul pe termen lung definit explicit; dincolo de orizontul strict al proiectiei
(8 trimestre), dinamica convergenta catre echilibrul pe termen lung.
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Canalele de transmisie ale MAPM

_— T

Ratele dobanzilor

Ratele dobanzilor
la credite

Rata dobanzii straine

Efect de avutie si bilant
Prima de risc

Politica fiscala
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investitii

la depozite 1

(paritatea ratelor dobanzilor)

Cursul de schimb

Canalul
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- Preturile
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Preturi administrate,
la combustibili si
LFO (volatile)
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Samuelson

Tth
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Caracteristici ale canalelor de transmisie ale politicii monetare

» Canalul ratelor dobanzilor:
» Impact relativ mai lent si de eficacitate inca limitata;
* Impulsurile politicii monetare transmise prin intermediul ratelor dobanzilor
la depozite si la credite;
» Operatiuni de reglaj fin al lichiditatii; adancime relativ redusa a pietei;
grad inca redus al intermedierii financiare, dar si proces rapid de
“catching-up” - efect de diluare a semnalelor de politica monetara.

» Canalul cursului de schimb: relativ rapid, actionand direct prin impactul
variatiilor cursului nominal asupra preturilor de import (inclusiv la combustibili)
si asupra unor accize si preturi exprimate in valuta; actiondnd de asemenea

indirect, prin impactul asupra excesului de cerere;

» Canalul anticipatiilor: rol important in generarea tendintei ratei inflatiei
reflecta eventualele efecte de runda a doua ale unor gocuri inflationiste;

» Canalul efectelor de avutie si bilant: importanta data de gradul relativ ridicat
de dolarizare/euroizare a economiei.

16



Structura modelului (1)

> Componentele inflatiei

Inflatia CORE2

O Persistenta

O Anticipatii Inflationiste

O Exces de cerere

O Inflatia preturilor bunurilor de import
O Efect Balassa - Samuelson

Inflatia Preturilor Administrate (scenariu exogen, prognoza-expert, pe baza
discutiilor cu autoritatile de reglementare in domeniul energiei si gazelor naturale)

Inflatia Preturilor la Combustibili

O Persistenta
O Pretul international al petrolului
o Cursul de schimb al leului (vs. EUR pt. accize, vs.USD pt. importuri)
O Anticipatii inflationiste
Inflatia preturilor volatile ale marfurilor alimentare (scenariu exogen,
prognoza-expert)
O Persistenta + Componenta Sezoniera

o Curs de schimb
O Inflatia preturilor la combustibili
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Structura modelului (2)

> Excesul de Cerere (deviatii fata de trend)
Persistenta
Ratele reale ale dobénzilor la depozite si credite (substitutie inter-temporala)
Cursul real efectiv (substitutie intra-temporala, bunuri interne vs. de import)

Proxy pt. efectele de avutie si bilant si a efectelor creditului in valuta: rata reala a dobanzii
EURIBOR, variatia cursului real (impact invers decat cel prin exporturi nete) si prima de risc

Impuls fiscal (exogen, pe baza programelor bugetare ale Guvernului + descompunere factori ciclici
si structurali)

Excesul de cerere din Zona Euro

> Cursul de Schimb

Diferentialul de rate ale dobanzilor
Anticipatii (mix de backward si forward looking)
Prima de risc

> Rata Dobanzii BNR (functia de reactie ajustata cu viziunea CA)

Deviatia inflatiei viitoare fata de tintele anuntate
Exces de cerere
Persistenta (factor de netezire a ratelor dobanzilor)
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Rata inflatiei a continuat sa evolueze in afara intervalului-tinta

variatie anuala (%)

10

Tinta 2005 .- o I
7,5 NN
/ S ® o ®
Tinta2006 /T / -------------- /f ............. / :
2 - 50 Tinta 2007
4.0 Tinta 2008 Tinta 2009 Tinta 2010
3,8 3,5 3,5

0 T T T T
dec.05 dec.06 dec.07 dec.08 dec.09 dec.10

Nota: Latimea intervalului de variatie este de +1 punct procentual
Sursa: Institutul National de Statisticd, Banca Nationald a Romaniei
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Previziuni privind evolutia inflatiei

variatie anuala (%)

variatie anuala (%)

8 ! 8
interval de variatie*
7 - E -7
\/ el rata anuala a inflatiei (sfarsit de perioada)
6 “t..  — — tintaanuala de inflatie -6
5 - e -5
44 L . )
3 - b - -3
2 - ; -2
. Tinte de inflatie (dec./dec.)
1 2009: 3,5% -1
2010: 3,5%
0 : 0
Il \Y I I 1l \Y I Il Il \Y I
2008 2009 2010 2011

*) [atimea intervalului de variatie este de +1 punct procentual

Nota: conform Raportului asupra inflatiei - mai 2009
Sursa: Institutul National de Statistica, calcule Banca Nationald a Roméaniei
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"
Proiectia inflatiei anuale a preturilor IPC si
intervalul de incertitudine asociat

I Variatie anuala (%o)

- e — o m— o

- e — e m— -
—

[ I I I I I O
2008 T3 2009 T1 2009 T3 2010 T1 2010 T3 2011 T1

pmmmmmn Interval de incertitudine

Rata anuala a inflatiei (sfarsit de perioada)
————— Interval de variatie

— — — — Tinta anuala de inflatie

21



CADRUL POLITICII MONETARE A BNR

> Instrumente de politica monetara:

» Operatiuni de piata monetara (la initiativa bancii centrale)

Imprumuturi colateralizate

Tranzactii reversibile cu active eligibile (repo)

Tranzactii definitive (vanzari — cumparari de titluri de stat)
Swap-uri valutare

Atragerea de depozite pe termen fix

Emiterea de certificate de depozit

» Facilitati permanente (la initiativa bancilor comerciale)

Facilitatea de depozit (plasare de depozite overnight)

Facilitatea de creditare marginala (credit colateralizat overnight)

» Rezervele minime obligatorii
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" J
Structura volumului sterilizarii si rata dobanzii

miliarde RON; stoc mediu zilnic procente pe an
=71 facilitatea de depozit

__ = CD
25 . - 25
e - 2] depozite atrase
) = | [ reverse repo

20 umll - . . o I .- 20

P —— rata medie ponderata a ratelor dobanzilor la operatiunile de sterilizare
W ] (scala din dreapta)

- 15

- 10

5

0 I I \I_I ﬂ \|:| 1 I \DEP]L 0
< 0 W WLW W WO O© O© O© © © N NMNINMNINMNNMNMIDNO®WO® DO D 0 0O D D
© Q © Q Qo0 Q0 Q90 Q0o o9 Qoo o9 Qo9 o-Q
O O £ € O 00 £ € O 0 0o 5 C O 0 a0 £ c o O ao %
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L g2 oI g2F3ofL g2 goJeLg22 oI L s

Sursa: Banca Nationald a Romaniei
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Ratele rezervelor minime obligatorii

procente
42 42
40 C000E0000000006000000000000000000000 IV I
38 1 O valuta —— lei 38
36 — 36
00
34 34
32 32
30 000000000000 30
28 28
26 26

24

24
22 M 22
20 000 M 20
18 M 18
16 16

14 14

ian.02
mai.02
sep.02
ian.03
mai.03
sep.03
ian.04
mai.04
sep.04
ian.05
mai.05
sep.05
ian.06
mai.06
sep.06
ian.07
mai.07
sep.07
ian.08
mai.08
sep.08
ian.09

Sursa: Banca Nationala a Romaniei
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PROCESUL DE FORMULARE A POLITICII
MONETARE

» Rolul Comitetului de politicd monetara

» Cadru institutionalizat de analiza a evolutiilor economice la nivel de
conducere executiva si directori/consilieri;

» Asigurarea ca toate informatiile relevante au fost avute in vedere la
realizarea prognozei de inflatie;

» Revederea proiectiilor si formularea propunerilor de masuri de politica
monetara catre Consiliul de Administratie al BNR.

» Rolul Consiliului de Administratie al BNR

» Adoptarea masurilor de politica monetara;

» Identificarea scenariilor alternative sau solicita reluarea exercitiului de
prognoza pornind de la anumite decizii strategice.
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TRANSPARENTA SI COMUNICARE

>

>

Raportul asupra Inflatiei: principalul instrument de comunicare
catre public in vederea ancorarii asteptarilor inflationiste

Anuntarea publica a calendarului sedintelor Consiliului de
Administratie care au ca subiect politica monetara

Comunicate de presa cu privire la deciziile de politica monetara

Conferinta de presa dedicate modului in care se realizeaza
procesul de tintire a inflatiei

Conferinte, interviuri, prezentari

Pagina de internet a BNR
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" A
PIATA MONETARA SI PIATA VALUTARA

> Rolul BNR

> controlul lichiditatii
> asigurarea functionarii pietei interbancare

> creditor de ultima instanta
> Banca Nationala a Romanier intervine pe piata valutara
interbancara in conformitate cu deciziile de politica monetara
> Banca Nationala a Romanie1 publica zilnic:

> ora 11.00: Dobanda de referinta ROBID/ROBOR: media dobanzilor
practicate de 10 banci comerciale la depozitele interbancare

> ora 13.00: Cursul indicativ al pietei valutare: calculat pe baza cotatiilor
bancilor comerciale
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"
Volumul depozitelor interbancare (outstanding)
si rata dobanzii in luna aprilie 2009

mil. RON %
6 500 18

I volum depozite interbancare (outstanding)

6 000 (mil.lei)

— rata dobanzii (% p.a.)

5500 -

5000

4 500

4 000
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"
Volumul depozitelor interbancare (tranzactii noi)
si rata dobanzii in luna aprilie 2009

mil. RON %
4 000 18

I volum depozite interbancare (tranzactii noi) (mil.lei)

3500 - 16

——rata dobanzii (% p.a.)
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"
Volume tranzactionate pe piata valutara interbancara

in perioada aprilie 2008 - aprilie 2009
(nivel mediu zilnic)

mil. EUR

3 000

W cumparari de la clienti
2500 [ vanzari catre C|.I.entl

1 volum tranzactii

1 operatiuni interbancare
2000 - _
1500 -

apr.08
mai.08
iun.08
iul.08
aug.08
sep.08
oct.08
nov.08
dec.08
ian.09
feb.09
mar.09
apr.09

30



=

33

10 * EURRONT= » ) search Links + (ffffl xtra Meru I Quick Charts +

EHd| e |@

%Home - @serban

3 3 +0Q ~ EURROM= - ),)-j ~ o dnalysis v BE - T C")‘ 1 Minute ~  Today « =
+ 3.4110/70 : 7 + 3.4080/30
T 24120790 13 Z0R0ODE + 3.413578% 13: 31 JUNCR T 2.4130/80
+ 24105755 12:52 BELMR 4 3. 4135785 13: 21 |BAEN 4 2. 4130780
T 24120470 13:Z1ITRO + 2.4120/70 13: 20ELER 4 2.4080/10
T 24120470 13: 21 jBROM +  2.4090740 13:16JEGMR 4 2.4000/45
T+ 24000760 12:19RAIE 4+ 3.4125/75 13: 30JEXIE T+ 2.4030/40
T 2.4090/50 13:29 i HWEE T 24085735
T 2.4140/50 13: 28 DAEW +  2.4000/80 09:29 ;
4 E.4050/00 12 04Q45PIM T+ 3.4120/70 13: 31 pIND 4 2.4040790
b BING 4 2. 4118778  12:230R0BR t  2,.4120/70 0001 01.01 0301 o401
| 00:01 0130 03:0 0400
- D= EURROM= ROMNOMND= EURROM= ROMNOMD= EURROMN= RO
> >
TOP |Fx 74 <:=':D'||... |E:= - |50 + 2.4120 4+ 0.50 + 3.4120 4+ 0.50 4+ 3.4120 +
|13:33 RTRS-*TOPF MEWS™ Emerging Markets
12020 RTRE-*TOP MEWS* Fund Management :J
13:14 RTRE-*TOP MEWS* Health _I 4 g
13:12 RTRS-*TOP MHEWS* Retail - ¥, P Er [~ == » 1+ = - - P 57 v A fnalysic v AF v ~F &, ke
13:11 RTRS-*TOP NEWS™ Sports 1H1035 NI EU' = E: | : k| |t s L - T w =
13:11 RTRE-*TOP MEWS* Financial Analysis | : an - ¥ay: ROmania risks court action on i = . .
1o 58 L et e pan=melcl, By car tax 1 Mlnut? QRDNQND 12:01 AM 1752007 - 5:33 AM 10,2007 (GMT)
12:01 RTRE-*TOP MEW:=* Banking and Financials 09:29 10Jan07 RTRS-Romania - Factor: to Watch on Jan 10_:] by, A 4 o || Price
12:58 RTRS-*TOP MEWS* World Politics and 09:21 10Jan07 RTRS-DIARY - Romania - to Dec 17 — Line, @ROMOMD=, Bid(Last) ~~ " 7" """~ """ Tttt
General x| |19:43 09Jan07 RTRS-Romania court to free miners' riot B39 AM 1002007, 0.5 '
G ST DTRT TN MAICS Peent Dose leader on parole PLine, GROMOMND=, Ask(Last)---2---------2--------- e L e LT
il 12:39 09Jan07 RTRS-Romania 2006 budget revenue SQSJAMjMDQDD?.LQ 5
40 = EUR= - 74 v v analysis v 8 v b 2 lawer-than-projected bt L :
19:02 08Janl? RTRS-Romania wantz "Dracula's castle" 5 H
Tick QEUR= 12:00:08 4M 110/2007 - 11:33:55 AM 1/10/2007 (GMT) hack ; : : : ; ; ; :
H H H T T 16:41 08Jan07 RTRE-UPDATE 1-Romania's T-kill issues lﬂﬂ'm 0801 16:01 DD'|D1 0&:01 16:01 DD:|D1 oE0 @
L . L . ot ) heawily oversubscribed lanuans Nt 2007 lanuan: NG 2007 lan 10 N7
Line, GEUR=, Bid(Last) ) } ) : ) = TR | »[ry
11:33:55 &M 141072007, 1.2934 16:35 08Jan07 RTRS-Soccer-World rnews in brief _I _I_I
Lire, QEUR=, AskiLast) - T

T A The service is stopped hetween 2:00AM and 4:00 AM! NEWS e Al EX=0dI° =
|13:32 RTRE-UPDATE Z2-Pinault needs foreign partners for
Suer bid -source

13:32 RTRS-UFPDATE 1-EU plans newW emission cuts to ;I

fight glebal warming
! . . . 13:22 RTRS-EU plans new emission cuts to fight global
000 e e e 13:1% RTRS U?’Ig.&%-lfn% chi 2006 trad 1 ] T4
anusz ; = -China rade surplus jumps
January 10 2007 pet to $177.5 bln
13:15 RTRS-EU COMMISSION SAYS PROPOSES 20 PCT OF EU
FOWER TO COME FROM REMEWABLES EBY Z0zZ0
12:14 RTRE-EU E2AYES EU GREEMHOUSE GAS EMISEIOMNE CUTE
— COULD EE UPPED T 20 PCT IF PART OF GLOBAL
EURRON= ENHANCED R e T
13113 RTRS-EUJ COMMISSIOMN SAYS PROPOSES EU GREEMHOUSE
GAS EMISSIONS CUTS OF AT LEAST 20 PCT BY
r r 2020 VS 1950
2.4120/70 OTP BAME RO BUM ROBR 13103 RTRE-RPT-Bush to order abkout 20,000 more troops
24120770 to Iraqg
3. 4135/85 12TANOT 13:08 RTRS-WRAPUP Z-Mew U.S strikes hit 4 places in
Somalia-govt sSource
13:08 RTRS-TAKE-A-LOOK - Russia halts oil pipelines
12:03 RTRS-GLOBAL MARKETS-Stocks, emerging markets
down as oil fall despens
12:5% RTRE-UPDATE 4-Champagnes put sparkle into
LI Morrison ¥mas sales LI

1757 DTDT_#TAD KMCLIT® Cr md Deosae

Wou have selected the Item Display Object named Item Display 1. - Item Address: QEURROMN1= ‘| g'@@ 1133 PP NUM REUTERS :EB
wm Startl J ENCNERSNCE - Yo Raio) JIXReuters 3000 Xtra .. =] ZILNICE.XLS | | D] Inbox - Micrasaft Gutl, . | |@] Microsoft PowerPoint-...I JECB 2 J | JECB ”|g@@@q HEDD 1:33pM

31



ADMINISTRAREA REZERVELOR INTERNATIONALE

> Sursele de formare a rezervei valutare :

>

Sumele cumparate de BNR de la Ministerul Finantelor Publice provenind
din imprumuturi externe in valute liber convertibile

Creditele bancare contractate si depozitele atrase de Banca Nationald a
Romaniei in valute liber convertibile, in nume propriu in conditiile legii;

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

Cumparari de valuta pe piata valutara interbancara din Romania;
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ADMINISTRAREA REZERVELOR INTERNATIONALE (2)

> Destinatiile rezervei valutare a BNR:

>

Rambursarea imprumuturilor externe contractate de statul roman sau BNR
si a dobanzilor s1 comisioanelor aferente;

Onorarea obligatiilor rezultate din garantiile emise de Guvernul Romaniei;
Participatii in devize ale statului roman la organismele internationale;

Alte plati efectuate cu scopul indeplinirii unor obligatii externe ale statului
roman sau ale BNR;

Plata comisioanelor s1 spezelor aferente operatiunilor specifice de
administrare;

Rambursari de sume catre bancile comerciale in limita rezervelor minime
obligatorii detinute de acestea in conformitate cu regulamentele BNR;

Vanzarea de valuta pe piata valutara interbancara.
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ADMINISTRAREA REZERVELOR INTERNATIONALE (3)

> Nivelul rezervelor internationale (30 aprilie 2008) :

27,113 miliarde euro

» Compozitia rezervelor internationale :

rezerve 1n valuta : 24,886 miliarde euro

m la vedere (conturi de corespondent la principalele banci centrale)

m la termen (banci AAA)
m titluri de stat in valuta (USD, EUR, etc.)

metale pretioase (aur): 2,227 miliarde euro
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"
EMITEREA, PUNEREA SI RETRAGEREA DIN
CIRCULATIE A NUMERARULUI

» Monopolul emisiunii monetare a fost detinut inca de la
infiintarea BNR 1n anul 1880 (cu exceptia unor scurte perioade
legate de ocupatia straina);

> BNR - “unica institutie autorizata sa emita insemne monetare
sub forma de bancnote s1 monede” (Legea 312/2004);

> Atributiille BNR:

> stabilirea caracteristicilor insemnelor monetare (greutate, dimensiune,
desen, caracteristici tehnice, elemente de siguranta);

> asigurarea tiparirii bancnotelor si a bateriit monedelor;

> distribuirea emisiunii monetare si administrarea rezervei de numerar
(bancnote s1 monede);

> asigurarea calitatii s1 a autenticitatii bancnotelor s1 monedelor aflate in
circulatie.
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" J
EMITEREA, PUNEREA SI RETRAGEREA DIN
CIRCULATIE A NUMERARULUI (2)

» Dimensiunile bancnotelor dupa denominare (1 1ulie 2005) sunt
la fel ca si cele ale bancnotelor euro in vederea reducerii
cheltuielilor pentru adaptarea bancomatelor si1 a
echipamentelor de procesat in momentul introducerii euro

> Suportul de imprimare: polimer

Avantaje:

> rezistenta si durabilitate in circulatie
> costuri relativ scazute pe unitatea de bancnota imprimata
» siguranta sporita impotriva falsificari

> Elemente de siguranta perfomante, dificil de contrafacut

Fereastra transparentd, microperforatii, imprimare in relief, banda iridescenta,
firul de siguranta, filigranul, elementul de suprapunere, imaginea latenta,
vopseaua care 151 schimba culoarea, elementul auriu supraimprimat,elementul
fluorescent vizibil in lumina UV; microtextul; cerneala magnetica;
magnetismul firului de siguranta; liniatura anticopiere si antiscaner.
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Element de suprapunere
fatd - verso

Fir de sigurantd

Filigran

Fereastrd transparents Bandad iridiscentd

Dimensiuni identice cu ale bancnotei de 5 euro

(120x62 mm)




Element auriu Element de suprapunere
Fir de siguranta supraimprimat fatd - verso

; i-" LEI |NCIZEC| \d

Cemneald care Imagine latentd

Filigran M e
g isi schimbd culoarea

Bandd iridiscentd

Microperforatii

Fereastra transparenta

Dimensiuni identice cu ale bancnotei de 50 euro
(140x77 mm)
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Element de suprapunere

Fereastrd transparentd Fir de sigurantd Microperforatji fatd - verso

Cemeald care Element auriu
isi schimbd culoarea ~ Supraimprimat

Filigran Imagine latentd

Bandd iridiscentd

Dimensiunile identice cu ale bancnotei de 100 euro

(147x82 mm)




500 lei

Element de suprapunere
fatd - verso

i 5 Element auriu ) 5
Filigran kCernea!a care edlo -
i schimbd culoarea  SUPraimprimat

Bandd iridiscentd

Dimensiuni identice cu ale bancnotei de 200 euro
(153x82 mm)
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Elemente vizibile in lumina UV

500

Microtext
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