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Lichiditatea din sistemul bancar versus
lichiditatea din economie

Intr-o economie modernd, moneda e creatd in principal de dou categorii mari de
institutii:
— banca centrala - creeaza moneda centrala (numerar+moneda de cont detinuta de anumite
entitati)
— bancile comerciale (care atrag depozite) — creeaza depozite (moneda de cont detinuta de
publicul nebancar)
Lichiditatea din sistemul bancar = moneda centrala (scripturala) detinuta de

institutiile de credit in conturile deschise la BNR

Lichiditatea din economie = numerarul si moneda de cont detinute de publicul
nebancar
Cele doua categorii de lichiditate se deosebesc in principal prin:

1) origine/creare

2) detinatori

3) functii indeplinite

... dar intre ele exista o relatie simbiotica
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Moneda creata de bancile comerciale si stocul
de moneda (lichiditatea) din economie

e Bancile comerciale creeaza moneda, in principal, prin acordarea
de credite; astfel, se produce expansiunea dep02|telor din
sistemul bancar

e Increderea in moneda bancilor comerciale are ca fundament
capacitatea bancilor comerciale de a transforma pasivele lor in
moneda a altei banci comerciale sau in moneda centrala atunci
cand clientii le solicita aceasta;

e Suma dintre numerarul in circulatie (detinut de publicul
nebancar) si depozitele (la vedere si la termen) constituite la
banci de publicul nebancar reprezinta masa monetara (stocul de
moneda din economie);

e Principalele functii indeplinite de aceasta moneda: mijloc de
plata, etalon al valorii, mijloc de economisire.
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Active extee nete

Cont curent banca A

Active inteme

Cont curent banca B

Contul Trezoreriei

Active externe nete
Active inteme:

- credit sector privat

+ 100
- credit guvernam.

~ +100

viacontul - — _ _
Trezoreriei

Numerar in afara BNR

Banca A BancaB

Contul companiei X Active externe nete Contul companiei S
+100 Active inteme:

Contul companiei Contul companiei T
+100 << - credit sector privat

Contul companiei Z~ Contul companiei U

- credit guvernam.
-~ Situatia monetara
p—

Active exteme nete | Numerar in circulatie
Active inteme: M1

- credit sector privat
+100

- credit guvernam.
+ 100

Deparite ovemight )
+100 M2

Dep. la termen sub doi ani > M3
+ 100

Alte instrumente financiare J

BANCA NATIONALA A ROMANIEI T@(l 4




mil. lei, sf. perioadei

Masa monetara si contrapartidele principale
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sfarsitul perioadei Structura creditului intern
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Adancimea financiara
%, sfarsitul perioadei
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milioane lei, sfarsitul perioadei
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Depozitele din M3 ale populatiei
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milioane lei, sfarsitul perioadei
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Depozitele din M3 ale companiilor
milioane lei, sfarsitul perioadei
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Ritmul de crestere anuala a depozitelor din M3

ale populatiei si ale companiilor
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Moneda centrala (I)

Banca centrala detine monopolul ofertei de moneda centrala (Aigh-
powered money),

Increderea in moneda centrala are ca fundament capacitatea bancii
centrale de a prezerva valoarea stocului de moneda din economie;

Principalele surse de creatie a monedei centrale: acumularea de
rezerve valutare, utilizarea instrumentelor de politica monetara
(operatiuni de piata monetara, facilitatea de creditare);

Formele pe care le imbraca moneda centrald: numerar si moneda de
cont (disponibilitatile bancilor in conturile curente deschise la banca
centrala, disponibilitatile in contul Trezoreriei deschis la BNR);

Moneda centrala scripturala nu poate exista in afara conturilor
deschise la banca centrala.
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Moneda centrala (II)

Rolul esential al monedei centrale (scripturale): realizarea decontarii
finale a tuturor tranzactiilor financiare din economie;

O functie importanta a bancii centrale: gestionarea si monitorizarea
sistemelor de plat;i;

Criteriul principal al acceptarii deschiderii de conturi curente de catre
banca centrala in favoarea unor entitati: importanta majora a
entitatilor respective in cadrul sistemului de plati (bancile creatoare
de moneda si Trezoreria statului);

Conventia utilizata de banca centrala: evitarea concurarii bancilor
comerciale in oferirea de servicii bancare catre public.
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Banca centrala
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Lichiditatea din sistemul bancar

e Rol principal in realizarea decontarii finale a tuturor
tranzactiilor financiare din economie (plati diverse efectuate
de clientii bancilor, tranzactii pe pietele financiare, acordarea
de credite, plati la buget, incasari de la buget);

e Rol important in implementarea si transmiterea impulsurilor
politicii monetare - functia principala a bancii centrale;

e Determinantii sai majori: factorii autonomi ai lichiditatii si

instrumentele politicii monetare (cadrul operational al politicii
monetare).
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Factorii autonomi ai lichiditatii

e Toate pozitiile din bilantul monetar al bancii centrale ce nu
reprezinta instrumente de politica monetara; ei genereaza
absorbtii/injectii de lichiditate;

e Principalii factori autonomi ai lichiditatii: (i) activele externe
nete (AEN); (ii) numerarul in afara BNR; (iii) Contul
Trezoreriei Statului;

e Impact semnificativ asupra gestionarii lichiditatii, fiind surse
de (i) incertitudine in evaluarea ofertei si cererii de lichiditate;
(ii) fluctuatii ample ale lichiditatii institutiilor de credit.
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Cadrul operational al politicii monetare (I)

Mecanismul rezervelor minime obligatorii - are rolul de
creste si a face predictibila cererea de lichiditate a bancilor
si implicit de a facilita calibrarea ofertei de lichiditate a
bancii centrale; prin caracteristicile sale, are si rol de buffer
contra diferitelor socuri neasteptate de lichiditate (nivelul
RMO trebuie sa se coreleze cu nivelul working balances),
contribuind astfel la stabilizarea ratelor dobanzilor de pe
piata monetara interbancara;

Important: rezervele detinute de banci in conturile
curente deschise la banca centrala nu sunt blocate.
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Cadrul operational al politicii monetare (II)

Operatiunile de piata monetara (operatiuni open market)

e cel mai important instrument de politica monetara al BNR

e se realizeaza la initiativa bancii centrale, avand urmatoarele
functii:
- ghidarea ratelor de dobanda;

- gestionarea conditiilor lichiditatii de pe piata
monetara;

- semnalizarea stance-ului politicii monetare.
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Principalele categorii de operatiuni de
piata monetara aflate la dispozitia

Efect asupra lichiditatii
din sistemul bancar

BNR (+ injectie/ - absorbtie)
Operatiuni repo +
Atragere de depozite -
Operatiuni reverse repo -
Emitere de certificate de depozit -
Swap valutar +/-
Acordarea de credite colateralizate +
Vanzari/cumparari de active eligibile -+

pt. tranzactionare
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Cadrul operational al politicii monetare (III)

Facilitatile permanente oferite de BNR — au drept scop:

(i) absorbirea (facilitatea de depozit), respectiv furnizarea (facilitatea

de creditare) de lichiditate pe termen foarte scurt (o zi);
(ii) semnalizarea stance-ului politicii monetare;

(iii) diminuarea volatilitatii ratelor dobanzilor pe termen scurt de pe
piata monetara interbancara, prin coridorul format de ratele
dobanzilor aferente celor doua instrumente (in prezent, +/- 4 p.p.

in jurul ratei dobanzii de politica monetara).
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Gestionarea lichiditatii din sistemul bancar de
catre banca centrala

e Definitie: activitate importanta a bancii centrale constand in
cuantificarea cererii de lichiditate a sistemului bancar si in furnizarea
sau absorbirea volumului adecvat de lichiditate prin intermediul
operatiunilor de politica monetara;

e Rol: mentinerea obiectivului operational al politicii monetare la
niveluri conforme cu deciziile de politica monetara, prin utilizarea
setului de instrumente de politica monetara; in contextul strategiei
Inflation targeting obiectivul operational (explicit sau implicit) al
politicii monetare este rata dobanzii pe termen scurt de pe piata
monetara;

e Maniera de realizare: conditionata de pozitia neta a lichiditatii din
sistemul bancar, respectiv, de pozitia bancii centrale fata de acest
sistem: de creditor sau de debitor.
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Bilantul simplificat al bancii centrale

Active Pasive

Al. Operatiuni de refinantare a | P1. Plasamente ale institutiilor de
institutiilor de credit credit la banca centrala

A2. Active externe nete P2. Disponibilitati in conturile

A3. Alte active interne curente ale institutiilor de credit

P3. Numerar in circulatie

P4. Contul Trezoreriei

PS. Alti factori autonomi (net)

 Pozitia structurala a lichiditatii (influenta neta a factorilor
autonomi ai lichiditatii): PS=42+A3-P3-P4-P5

 Pozitia neta a lichiditatii (indica sensul si magnitudinea
operatiunilor bancii centrale): PN=PS-P2
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- mil. RON, medii
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Gestionarea lichiditatii de catre banca centrala

Cererea Oferta
- Factori autonomi (net) - Operatiuni open market

- Rezerve minime obligatorii .-~
/" (pe parcursul
' unei
perioade de
mentinere a
RMO)

- Facilitatea de depozit - Facilitatea de creditare
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Bilantul simplificat al bancii centrale*

. unitati . unitati
Active Pasive
monetare monetare
Factori autonomi ai lichiditatii Factori autonomi ai lichiditatii
Active externe, net 281 Numerar in afara BNR 150
Contul Trezoreriei
inlei 10
in valuta 85
Contul curent al bancilor (lei)/RMO lei 80
Instrumente de politica monetara Instrumente de politica monetara
Operatiuni repo 40 Atragere de depozite
Facilitatea de creditare 5 Operatiuni reverse repo
Facilitatea de depozit 1
326 326
Oferta Cererea
Operatiuni de piata monetara (net) 40 Factori autonomi (net) -36
Facil. creditare 5 Nivel prevazut al RMO lei 80
Facil. depozit 1
45 45

* date ipotetice
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Bilantul simplificat al bancii centrale* (2)

un Pl ati NR: Plati BNR:
Active ) catre " dela rev.
mon.
buget buget repo
Factori autonomi ai lichiditatii
Active exteme, net 281
Instrumente de pol. mon.
Operatiuni repo 40 +30
Facil. de creditare 5
326 326 356 356 356
Oferta
Operatiuni de piata
monetara (net) 40 +30 -20
Facil. creditare 5
45 45 75 75 55

_ un. Plati BNR: Plati BNR:
Pasive catre dela rev.
mon.
buget buget repo
Factori autonomi ai lichiditatii
Numerar in afara BNR 150
Contul Trezoreriei
in lei 10 +30 -20
in valuta 85
Contul curent al bancilor (lei) 80 -30  +30 +20 -20
Instrumente de politica monetara
Atragere de depozite
Operatiuni reverse repo +20
Facilitatea de depozit 1
326 326 356 356 356
Cererea
Factori autonomi (net) -36 +30 -20
Nivel prevazut al RMO 80
Facil. depozit 1
45 75 75 55 55

* date ipotetice
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Bilantul simplificat al bancii centrale* (3)

Plati de Emis Plati de
Active un.mon. . -\ labuget Alt/2 Pasive un.mon. . -\ .o labuget Alt/2
1/ 1/
Factori autonomi ai lichiditatii Factori autonomi ai lichiditatii
Active exteme, net 281 +30 -30  Numerar in afara BNR 150
Contul Trezoreriei
inlei 10 +30 // -30
in valuta 85 +30 -30
Contul curent al bancilor (lei) 80 +30 -30
Instrumente de pol. mon. Instrumente de politica monetara
Operatiuni repo 40 Atragere de depozite
Facil. de creditare 5 Operatiuni reverse repo
Facilitatea de depozit 1
326 356 356 326 326 356 356 326
Oferta Cererea
Operatiuni de piata
monetara (net) 40 Factori autonomi (net) -36 -30 +30
Facil. creditare 5 Nivel prevazut al RMO 80
Facil. depozit 1
45 45 45 45 45 45 15 45

1/ MFP schimba valuta la BNR, alimenteaza ct. in lei si apoi injecteaza suma respectiva.
2/ Alternative de drenare a excedentului de lichiditate generat de injectia Trezoreriei.
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Provocari actuale la adresa gestionarii
lichiditatii de catre banca centrala

1. Adecvarea cadrului opera%onal al politicii monetare si a manierei de gestionare
a lichiditatii din sistemul bancar din perspectiva:

- obiectivului politicii monetare vizand ancorarea anticipatiilor inflationiste
Si asigurarea sustenabilitatii dezinflatiei simultan cu crearea conditiilor pentru
redresarea pe baze sanatoase a activitatii de creditare si implicit a economiei

- asigurarii functionarii fara tensiuni (ordonate) a pietei monetare

Provocarea este amplificata de:

— Revenirea recenta a bancii centrale in pozitia de debitor net fata de sistemul bancar,
excedentul net de lichiditate din sistemul bancar mentinandu-se deocamdata la
valori relativ scazute

— Manifestarea unor imperfectiuni ale mecanismului de transmisie monetara — unele
chiar accentuate de efectele crizei globale — necesitand sustinerea procesului de
corectie descendentd a ratelor dobanzilor practicate de banci in relatiile cu clientji
nebancari, dar si evitarea exacerbarii volatilitatii cursului de schimb al leului

- ICrﬁsc’?erea puternica a volatilitatii si impredictibilitatii miscarilor factorilor autonomi ai
ichiditatii

— Tendinta de usoara ingustare a pietei monetare interbancare conturata recent

2. Armonizarea graduala a acestui cadru cu cel al BCE.
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Evolutia ratei dobanzii de politica monetara si a ratelor dobanzilor
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Ratele dobanzilor si volumul tranzactiilor pe piata monetara
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Provocari actuale la adresa gestionarii
de catre banci a lichiditatii proprii (1)

1. Distributia asimetrica a lichiditatii din sistem:
(i) banci aflate in pozitie neta excedentara;
(ii) banci aflate in pozitie neta de deficit.

2. Cresterea continua a cererii de rezerve a bancilor destinata
efectuarii platilor zilnice decontate prin REGIS (working
balances)

3. Constrangeri exercitate asupra redistribuirii eficiente a
lichiditatii pe piata monetara (interbancara si a titlurilor de
stat):
gi) amplitudinea mare si predictibilitatea insuficienta a fluctuatiilor
actorilor autonomi ai lichiditatii;

(ii) incertitudini ale operatorilor privind conditiile lichiditatii - curente si
pe termen scurt;
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Provocari actuale la adresa gestionarii
de catre banci a lichiditatii proprii (2)

(iii) manifestarea efectelor unor socuri exogene (injectii ireversibile de
lichiditate efectuate de Trezorerie pe seama disponibilitatilor in valuta;
cresterea volumului operatiunilor derulate de nerezidenti pe piata
valutara interbancara);

(iv) caracterul insuficient al informatiilor de care dispun bancile
referitoare la situatia lichiditatii din sistemul bancar;

(v) factori de natura institutionala (existenta limitelor de expunere intre
operatori);

(vi) insuficienta abilitate a bancilor in a-si gestiona lichiditatea;

(vii) manifestarea pana de curand a unei reticente de tranzactionare pe
piata secundara a titlurilor de stat, inclusiv datorita caracterului incomplet
al cadrului de reglementare — problema aflata in curs de solutionare.

. Derularea procesului de ajustare a bilanturilor si de reducere
a raportului credite-depozite
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Structura pozitiei nete a lichiditatii sistemului bancar
(media perioadelor de constituire a RMO)

2009 2010
(ianuarie-aprilie)
Banci cu deficit de lichiditate (19) Banci cu deficit de lichiditate (14)
-10600 mil. RON -3721 mil. RON

Operatiuni cu BNR (net) Operatiuni interbancare(net) Operatiuni cu BNR (net) || Operatiuni interbancare(net)
-8744 mil. RON -1856 mil. RON -808 mil. RON -2913 mil. RON

Banci cu excedent de lichiditate (22) Banci cu excedent de lichiditate (26)
1577 mil. RON 4075 mil. RON

Operatiuni cu BNR (net) Operatiuni interbancare(net) Operatiuni cu BNR (net) ||Operatiuni interbancare(net)
-279 mil. RON 1856 mil. RON 1162 mil. RON 2913 mil. RON
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