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Cine "face" cursul de schimb al
leului?
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Formarea cursului de schimb al leului:
ce este cursul de schimb?

Cursul de schimb al leului reprezinta "cantitatea"

dintr-o alta moneda care poate fi cumparata la un
moment dat cu 1 leu

1 leu 1 covrig

1 leu 1 cafea

1 leu 0,23 euro



Formarea cursului de schimb al leului:
ce este piata valutara?

e Ca orice alt pret, cursul de schimb al leului se
formeaza pe o piata

* Cursul de schimb al leului este pretul unor alte
monede exprimate in lei

 Monede, valute, curs de schimb, curs valutar, piata
valutara



Formarea cursului de schimb al leului:
cererea de valuta

* Piata valutara din Romania este locul de intalnire al cererii de
valuta contra lei cu oferta de valuta contra lei

e Cererea de valuta contra lei este formata de acele institutii
publice, companii private si persoane fizice care au nevoie de
moneda altor state si sunt dispuse sa renunte |la o cantitate de
lei pe care o detin, la un anumit curs de schimb

e Turistii romani care isi petrec vacanta in strainatate, firmele
romanesti care cumpara din strainatate marfa pe care o vand in
Romania, companiile de stat care cumpara bunuri (ex. gaze
naturale) sau servicii (ex. Consultanta) pentru a imbunatati
calitatea serviciilor publice, Trezoreria Statului atunci cand
ramburseaza datoria publica externa



Formarea cursului de schimb al leului:
oferta de valuta

e Piata valutara din Romania este locul de intalnire al cererii
de valuta contra lei cu oferta de valuta contra lei

e Oferta de valuta contra lei este formata de acele organizatii
publice sau private si persoane fizice care au nevoie de lei si
sunt dispuse sa renunte la o cantitate din moneda altor
state pe care o detin, la un anumit curs de schimb

e Turistii straini care isi petrec vacanta in Romania, firmele
romanesti care vand in strainatate marfa din Romania,
companiile de stat care au incasari in valuta (ex. Fonduri
europene) si trebuie sa faca plati in lei, Trezoreria Statului
atunci cand face plati in lei din imprumuturile angajate in
strainatate



Formarea cursului de schimb al leului:

piata valutara interbancara

* Cele mai multe tranzactii valutare au loc pe piata
interbancara, unde participa bancile comerciale din
Romania si BNR

* Tranzactiile valutare de pe piata valutara interbancara se
refera la perechea de monede euro — leu, pentru ca euro
este moneda de referinta pentru BNR

* Cursul de schimb de pe piata valutara interbancara
reprezinta pretul LA UN MOMENT DAT al 1 euro exprimat
in lei, si care este rezultatul cererii si ofertei(cursul
fluctueaza permanent-volatilitatea cursului)



Formarea cursului de schimb al leului:
piata valutara interbancara - exemplu

Cumpara Vinde 4,3529 Cumpara Vinde 4,3532
Bancal 4,3533 4,3540 Banca 1
Banca2 4,3530 4,3532 Banca 2

BNR 4,3529 4,3529 BNR



Formarea cursului de schimb al leului:

"cursul de referinta BNR "

* Cursul pietei valutare interbancare de la ora 13:00
este comunicat de catre BNR(poza la pranz)

* BNR Nu calculeaza acest curs; BNR Nu il formeaza,
BNR Nu il face

e Acest curs este folosit ca element de referinta in
tranzactii pana in urmatoarea zi lucratoare, la ora
13:00



Probleme semantice:

aprecierea si deprecierea leului

* Cresterea valorii de cumparare a leului in raport cu
euro (sau orice alta moneda) datorita miscarii
cursului de schimb se numeste apreciere

e Scaderea valorii de cumparare a leului in raport cu
euro (sau orice alta moneda) datorita miscarii
cursului de schimb se numeste depreciere

e Utilizarea unor termeni ca de exemplu , leul a
crescut" da nastere confuziilor pentru ca o crestere a
valorii nominale a leului indica in fapt o scadere a
puterii de cumparare.



Probleme semantice:
deprecierea si devalorizarea leului

e Scaderea valorii de cumparare a leului 1n raport cu
euro (sau orice alta moneda) datorita miscarii
cursului de schimb se numeste depreciere

e Scaderea valorii de cumparare a leului in raport cu
euro (numai cu aceasta moneda, pentru ca ea este
moneda de referinta), numai datorita unei decizii a
autoritatilor publice (BNR) se numeste devalorizare

* Deprecierea se transmite intr-o anumita masura si
treptat spre cele preturi din economie.
Devalorizarea se transmite total si dintr-o data spre
toate preturile din economie



Probleme semantice: moneda convertibila
— moneda de rezerva internationala

* Monedele convertibile sunt cele care pot fi liber
tranzactionate oriunde in lume, pentru ca nu exista
bariere la tranzactiile comerciale (cu bunuri si
servicii), sau la cele financiare (cu capital financiar)
(ex. leu, euro, leva, coroana norvegiana, etc.)

 Monedele de rezerva internationala sunt cele care
sunt liber tranzactionabile si care sunt incluse in
rezervele valutare ale bancilor centrale (euro, dolar
SUA, yen japonez, franc elvetian, lira sterlina.)



BNR si cursul de schimb al leului:
Functiile BNR

* Elaborarea si implementarea politicii
monetare

 Emisiunea numerarului
 Administrarea rezervelor internationale

e Supravegherea sistemului bancar

Obiectivul fundamental al BNR: asigurarea
stabilitatii preturilor



BNR si cursul de schimb al leului: Elaborare
si implementarea politicii monetare

* Ce face BNR? BNR este creditor de ultima
instanta pentru sistemul bancar si asigura
functionarea pietei monetare interbancare, prin
controlul lichiditatii

 Cum face BNR? BNR este actor pe piata
monetara si pe piata valutara



BNR si cursul de schimb al leului:
interventiile BNR pe piata valutara

* BNR nu tinteste cursul de schimb

e Cursul de schimb determinat de piata valutara
reflecta conditiile pietei

* BNR intervine pe piata valutara pentru a diminua
volatilitatea excesiva (fluctuatii ample ale cursului
de schimb in decursul unei perioade scurte de
timp)- "flotare controlata”



BNR si cursul de schimb al leului:
Administrarea rezervelor internationale

* Rezervele valutare sunt alcatuite din aurul
monetar (lingouri certificate) si valute de
rezerva internationale

 Rezervele valutare reprezinta o parte din activul
bilantului bancii centrale si sunt o contrapartida
a emisiunii monetare si a numerarului aflat in
circulatie

* Volumul rezervelor internationale influenteaza
politica monetara



BNR si cursul de schimb al leului:
Administrarea rezervelor internationale

e Sursele de formare a rezervelor valutare:

— Sume cumparate de BNR de |la Ministerul de
Finante provenind din imprumuturi externe in
valuta

— Cumparari de valuta de pe piata valutara
interbancara din Romania

— Dobanazi in valuta rezultate din operatiuni specifice
de fructificare a rezervelor valutare



BNR si cursul de schimb al leului:
Administrarea rezervelor internationale

e Utilizarea rezervelor valutare
— Rambursarea imprumuturilor externe

— Participatii in devize ale statului roman la
organismele internationale

— Vanzari de valuta pe piata valutara interbancara

— Plata comisioanelor aferente operatiunilor de
administrare a rezervelor internationale



Piata valutara globala:
carcteristici

* Functionare 24 de ore, exceptand sfarsitul
saptamanii

* Volum mare: aproximativ 5000 de miliarde de
dolari

* Cea mai tranzactionata pereche de monede este
dolar-euro



Piata valutara globala:
tipuri de tranzactii valutare

e Spot (la vedere): vanzari si cumparari de
valute care trebuie livrate Tn 48 de ore

* La termen: vanzari si cumparari de valute care
se incheie la cursul existent, dar se finalizeaza
cu privire la livrare si respectiv plata la o data

viitoare, convenita



Piata valutara globala:
platforme de tranzactionare

e Oricine poate tranzactiona perechi de valute
pe site-urile specializate, la inceput prin
intermediul unui cont demonstrativ

e Sunt necesare cunostinte din diferite domenii:
IT, matematica, economie, psihologie



Piata valutara globala:
ce face un jucator?

 Cumpara sau vinde anumite perechi de valute

e E| are obligatoriu o proiectie cu privire la evolutia
viitoare a perechii de monede pe care o
tranzactioneaza

* Proiectia lui este construita pe baza datelor
macroeconomice si pe baza miscarilor din piata,
utilizand tehnicile de analiza specifice



Piata valutara globala:
Tehnica Ichimoku Kinko Hyo de analiza a
echilibrului cursului valutar (EUR-USD
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Piata valutara globala:
principii de baza

* Tranzactiile cu valute presupun riscuri si pierderi
materiale

* Tranzactiile cu valute presupun cunostinte de
tehnici de analiza, economie, matematica,
psihologie

* Tranzactiile cu valute presupun intotdeauna
existenta unei strategii de vanzare/cumparare



Concluzii

* BNR NU face cursul de schimb al leului

* Piata valutara este o piata ca oricare alta, dar
implica riscuri mai mari-importanta acoperirii
riscurilor valutare prin utilizare de instrumente
financiare de protectie impotriva riscului valutar.

e Fascinatia pentru piata valutara vine si din
aplicarea cunostintelor din mai multe domenii de
cunoastere



