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Abstract
The pragmatic approach of Romania’s process ofgiaion in European Union

presupposes the achievement of objectives andifmgoprovided by the National Program of
Romania’s Accession to European Union, not onlprasnises of integration, but especially
as national desiderata.

According to objectives as regards the Europeaadrdtion, NRB acted according to
Romania’s efforts concerning the institutional,ustiural and operational adjustment of
Romania’s economy to communitary requirements.

The National Bank of Romania has continued to pagegial attention to the banking
system reform and also to the acceleration proadsnancial integration, in accordance
with the norms and principles lying at the basi€afopean policies.

As regards the rate policy promoted, the Romaniatiadal Bank has in view some
factors to lead to the strengthening of ROL, tisatioi the raising of commercial transactions
both in export and in import, closely followed bg raise of financial transactions.

In the opinion of NRB Governor, all these measws ensure a stability of the

national currency, more exactly a real appreciatmrROL flow.

Strategia de extindere a Uniunii Europene arste integrarea noilor membri n
paralel cu armonizarea obiectivelor de paiiticterni si exterri ale tuturor statelor membre,
prin respectaresi aplicarea consecvena unor principii fundamentale comune. Asumarea in
totalitate a acestor principii deitte Roménia fundamenteazandidatura sa la statutul de
membru al U.E.

Dobandirea acestui statut intr-un orizont cat npmopiat a constituiti constituie o
prioritate a politicii autoritilor romane. Abordarea pragmaditia procesului de integrare a
Romaniei in UE presupune indeplinirea obiectivgloprioritatilor prevazute in Programul
National de Aderare a Romaniei la UE (PNAR) nu nunaapeemise ale integpi, dar mai

ales ca deziderate tianale. In cadrul oferit de PNAR, reducerea fe@mninflaiei, asigurarea

422



unei poziii externe sustenabile, mgmerea sub control a deficitului bugetar, Tmitifrea
stabilitatii sistemului bancagi reforma acestuia reprezinprioritati ale programului.

Conform obiectivelor uririte in domeniul intedirii europene, Banca Nanak a
Romaniei a atonat in concordaa cu demersurile stigute ale Romaniei privind ajustarea —
institutionak, structurad si operaionali a economiei romage la cerirtele comunitare. BNR
a continuat & acorde o atgie deosebit reformei sistemului bancar acceleérii procesului
de integrare financiar in conformitate cu normelg principiile aflate la baza politicilor
europene. Astfel obiectivele majore uinte de BNR fac referire la respectarea
angajamentelor asumatgdae UEsi perfegionarea mecanismului institanal intern pentru
0 pregitire mai eficiend a procesului de integrar@ de negocieri, pe domenii specifice
sistemului bancar

Respectarea angajamentelor asumate prin documdicialeo de pozie necesit
elaboraregi implementarea deatre BNR a unor strategii specifice domeniului fiogm —
bancar.

Aderarea deplih a Romaniei la zona euro se va petrece in zecedaui, sunt
continuate procesele de giere economit si de dezinflaie a monedei nnale. Potrivit
guvernatorului BNR, Mugur #sescu: ,Vom putea adopta moneda europeaeruro in acest
termen de zece ani in contextul uneist#g@ economice solidgl a contindirii procesului de
dezinflaie gradual, care la noi a inceput cu aproape zece ani mautéecat rgari precum
Polonia, Ungariai Cehia, ceea ce expliclecalajul pe care 7l avemifade acestegiri” .

Guvernatorul BNR a &tat @i, dup@ integrare, Romania va trebui, @gam 2010, §
respecte anumite coniili cea mai importat fiind implementarea unei g de capital cu
dobanzi foarte szute in care, conform Tratatului de la Maastrickipanda maxith se
situea? la 1.5 puncte procentuale peste nivelul europg#imul pas Tn diregia introducerii
euro ca monedunica pe piaa romaneascva fi participarea obligatorie, in perioada 2010 —
2012, la Mecanismul Cursurilor de Schimb (Exchampe Mecanism — ERM)II, care
reprezini una din condiile Tratatului de la Maastricht ce trebuie ndaefl inainte de
adoptarea monedei unice dire tarile nou intrate Th Uniunea European

Prin Mecanismul bilateral ERM I, introdus cand agbptat moneda urieuropeaa,
fiecare monedl participani are definii o paritate central comparativ cu euro, banda de
fluctuaie meninandu-se acegia(z 15%). Participarea la ERM II este obligatotie cel pdin

doi ani Tnainte de intrarea in zona euro.

! Marius Gust, Camelia VechiuManagement bancaEd. Independea Economia, 2003, pag.132
2 http://www.publionline.ro/forum/despre-denominare
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Astfel, para in 2014, Romania are toagansele % tread la moneda uniceuropead,
mai ales &, potrivit guvernatorului BNRtara noastr ar putea cungée o dezvoltare
economid consisterit, comparabd cu boom-ul economic al Poloniei in anii '90.

O alta tema a politicii monetare a BNR, cursul de schimb aillé in raport cu alte
valute este o provocare inaintea trecerii la moned&i euro. Datorit procesului de
denominare cé&i a stogarii inflatiei ca o necesitate, in vedereadntrin Uniunea European
au ajrut o serie de fluctuaa cursului de schimb.

La nivelul anului 2005, dupce moneda european ajuns la acejanivel cu cel din
urma cu doi ani, BNR a intervenit pe pegavalutasi, atagand 600 de milioane de euro.
Cumpararile de valui realizate de BNR au ridicat costul de refgricu peste 1.000 de ufiit
Banca Centrédl s-a meginut in piga valutai doar prin aarea de cota, fara a realiza
cumgpirari de valuti. In aceste congii, cotaia euro s-a mamut peste nivelul de 3,8 lei pén
la anunarea cursului oficial, doar a coborat imediat dagest moment pana minim de
3,7lei. Potrivit acestor surse, cursul s-a incageto tendith descresitoare, dar raportul
dintre cerersi oferta de valui din fiecaresedina de tranzagonare va influeta traiectoria,
pe termen scurt.

inceputul anului 2006 a adus euro sub pragul psgiolde 3,5 leki a revenit peste
acest prag abia la mijlocul lunii martie, in canlli iesirii unei parti din fondurile
nereziderilor. Evolutia cotaiei euro a fost corelatde cétre dealearki cu tendinele de pe
pietele externe (atat zlotul polonez, gatoroana depreciindu-se), darcu cele de pe pia
bursien, dealarii apreciind & investitorii si-au marcat profiturile la bufis retiigandusi
sumele prin pig valutai.

in aceai perioadi, cursul de referii al monedei europene a realizat osteee de
aproape 0,9% intr-o zi, cqia urcand cu 3,11 bani. In piéingi, euro a fost tranzgonatsi la
valori care au depit 3,54 lei. Dealarii apreciau in acel momeatfondurile speculative ies
de pe pieele emergente (Ungaria, Polonia), ca urmare a dilbascizute,si se reorienteaiz
spre obligaunile in dolari cu maturitate pe X030 de ani, alearor dobanzi devenisgmai
atractive. Situga a fost in& conjunctural — Japonia, dup ce anugase o0 crgere a
dobanzilor, a revenit cu precizareamasura va fi amanat iar datele comunicate de S.U.A.
au fost sub previziuni, astfed gsentimentul pieei e gteptat 4 revim favorabil leului”, spune
Florin C&u, analist sef la ING Romania.

Estimarea analistului a fost sumita si de evoldia cursului de schimb n cea de-a
doua junatate a lunii euro a coboragar, inregistrandu-se mici cong@ccorelate cu cele de pe

pietele emergente, dies-a meginut in jurul valorii de 3,5 lei.
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Pe termen lung (5-6 luni), monedatinaali se va aprecia Taspe fondul unei
volatilitati ridicate in ambele sensuri, estimg@dadu Ciciun, analist -sef la ABN Amro.
De asemenea, Nicolaeiblla, presedintele executiv al BCR, anticipeaa apreciere nominal
a leului, indicand un curs de schimb pentru fireatelui de 3,4 lei pentru un eur$i. Danila
prognozeax fluctugii in ambele sensuri ale cursului, dgrintervenii ale BNR pentru
suginerea cotgilor euro pai spre nivelul de 3,6 lei. ,Vom asista la gsasrea cursului prin
agiuni ale BNR, dar mai pin hotirate ca in trecut”, a mai declarat g@dintele executiv al
BCR’.

Ratele de schimb ale leului se form&ae piaa, fiind circumscrise regimului de curs
cu flotare controldt regim ce cogine una dintre ogunile agregate in procesul de aderare la
Uniunea Economicsi Moneta. In acest context este firesc ca inviikti BNR pe piai si
fie limitate avand cainte principale evitarea fluctydor exageratesi prevenirea aprecierii
excesive in termeni reali a monedetio@ale. Particularittile tranzagei si stadiul actual al
reformei Tn Romania nu permit ggnorarea complétde ctre BNR a poziei externe a
Romaniei. Faptul £ in tara noastr reformele structurale sunt intarziate ne impune un
comportament specific. Este #ncecesar ca Banca Ceniral fie preditita si faci intervenii
la nivelul cursului de schimb, pentru evitarea uposibile dezechilibre, alaoor pericol nu
este de neglijat. Din acest motiv continusi vorbim in Romania despre ,politica monétar
si despre ,politica de curs”.

Obiectivul dezinflgiei constituie o permanegh in timp ce obiectivele de curs sunt
contingente. Aadar este mai coreci sorbim de o continge# a politicii monetare cu cea de
curs decat de o separare. Noua strategie fipeasi a BNR este definitprintr-o variabilitate
mai mare a cursului de schimb, dar in ambele se(etét de depreciere c§itde apreciere),
precumsi prin intervenii rare ale Bincii Centrale. Aceste intervgnau ca scop principal
merntinerea rezervelor valutare la un nivel optim, latpbare echivalent valiiplus aur.

Guvernatorul BNR a mai spud mixul de politici economice convenit de Guvain
BNR cu reprezentain FMI este unul coerent, el exprimangiuconvingerea & atingerea unei
tinte de inflaie de 7% este perfect realizabiReferindu-se la valoarea scumpirilor care se vor
produce I8rescu a recomandat: 49w fim mai pesingiti decat trebuie”. El a arat c dincolo
de efectul asupra deficitului de cont curent, ajgrea leului va ajuta dezinfia. ,Este foarte
simplu, produatorii interni nusi permit s creasé pregurile in condiile unor importuri foare

ieftine” a declarat Brescu. ,\a garantez ca, dadeul se aprecidgizcu 15%, inflaia ar fi sub

% Andrada Busuioc -Euro intra pe teren accidentat’Revista Pig Financiat, Bucurgti martie 2006
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4%” a spus larescu. In demersurilg misurile adoptate cu privire la politica de curs, BBR
avut si are in vedere ¢&a factori care & condud@ la infirirea leului,si anume crgterea
tranzadilor comerciale atat la export cat la import, urmai indeaproapsai de crgterea
tranzadiilor financiare. Achiziionarea de @re BNR a unei sume importante de euro de pe
piata valutas, lucru ce va duce la un nivel optim al rezervégtingionale, vine & intregeast
paleta de rsuri adoptate de Banca Ceniral

in opinia guvernatorului BNR, toate acestea vomg@si o stabilitate a monedei

naionale, mai concret o apreciere ealcursului leultft
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