OPINII PRIVIND ROLUL MONEDEIL
- INPERIOADA DE TRANZITIE*

Dificultatile intimpinate in activitatea
social-economici in perioada de tranzitie de
la economija planificatd centralizati la
economia de piatd provin din absenta atit a
teoriei, cit si a experientei in aceastd materie.
S-au emis pdreri potrivit cirora teoria
tranzitiei va putea fi elaborati de-abia la
inceputul secolului urmitor. Cit despre
experienti, €a existd numai in tdrile care s-au
angajat mai devréme pe aceasti cale, insi

- conditiile obiective si subiective diferd atit de

multdelao tar3 laalta, incit utilizarea acestei
experiente este in general neadecvati.
Nesiguranta alegerii ciilor de realizare

in conditii optime a tranzitiei din cauza

absentei datelor teoretice §i practice are
consecinte serioase asupra capacititii unej
tdri de creare a mecanismelor necesare
tranzitiei. Pericolul nereusitei strategiei
trecerii de' la economia planificati
centralizat la economia de piatd este
deosebit de grav. O asemenea nereusiti
atrage dupi sine instabilitatea sociala si
poilitici, torpilarea increderii populatiei in
capacitatea guvernantilor de a asigura o
tranzitie lipsitd de socuri si de prea mari
sacrificii. Totodati, incertitudinea
succesului reformei constituie principalul
obstacol in calea investitiilor, iar acestea
reprezinté alfa si omega iesirii din crizi si
redresirii economice. In aceasti situatje,
politica tranzitiei spre economia de piati
nu are la indemind decit citeva linii de
conduitd care si permitd evitarea unor
greseli de naturd si compromiti- atit
stabilitatea sociald, cit si cea politici. Cu
toate greutdtile care fi stau in cale, politica
macroeconomici trebuie si determine
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certitudinea rezultatelor si valabilitatea
stimulentelor acordate.

Ne propunem si facem o analizé
succinti a rolului pe care moneda poate si
trebuie si-1 indeplineasci in acest proces.

1. Politica monetara

Deprecierea inflationistd galopanti a.
nionedei nationale este aspectul cel mai
vizibil si-mai frapant al crizei. El este
determinat pe de o parte de liberalizarea
preturilor in conditiile unei evolutii
nefavorabile a productiei si de exigentele
salariale in total dezacord cu valoarea
productiei realizate. Ca urmare, puterea de

- cumpdrare a volumului global al salariilor

este in discordanti cu valoarea productiei
disponibile pentru piata.

Experienta internationald din ultimii
ani a dovedit ci inflatia nu este o fatalitate
care nu se poate combate decit printr-o
reformd monetara radicald. Un numdr de
state au reusgit s# intoarcd curba
inflationistd si sa stabilizeze sau chiar si
redreseze treptat puterea de cumpdrare a
monedei. Desi din aceastd experientd nu se
poate cristaliza un program antiinflationist
general valabil, combaterea inflatiei, avind
ca punct de plecare specificul fenomenului
inflationist din fiecare tard, studierea
misurilor antiinflationiste aplicate in
diferitele tari are o utilitate incontestabild
pentru edificarea unei politici
antiinflationiste in' Romdénia. Obiectivul
final al politicii antiinflationiste este
realizarea stabilitdtii relative a puterii de

cumpirare a monedei nationale, aceastd

stabilitate -constituind un factor
indispensabil pentru normalizarea vietii

* Ideile din acest articol au ficut obiectul unei comunicdivi reproduse in revista Academica 3 (15)
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economice §i dezvoltarea productiei,

Printre mésun!e antiinflationiste de
ordin general mentionim:

a) eliminarea tendintei de crestere a
masei monetare fari o Jusufxcare
economics;

- b) realizarea unui echilibru intre
cererea solvabild si posibilititile de
productie pentru piata intern3;

€) o politici fiscald care si sprijiné

* initiativele sin#toase ale producitorilor si

-totodatd sd combata toate practicile 1hclte
d) adoptarea unei politici salariale

corespunzitoare stadiului de dezvoltare a

economiei nationale;

€) reducerea somajului si implicit
restringerea pe cit posibil a masei monetare
canalizate spre consumul neproductiv;

f) adoptarea unei politici de credit
echilibrate capabile si stimuleze
initiativele constructive si si stavileasci
incercarile aventuriste si speculanve

- g) o politici valutari care si sprijine
stabilitatea intern3 a monedei.

fn potitica monetard, Banca Centrali
este chematd sa joace un rol de prim rang.
fndcphmrea in bune conditii a acestui rol
depinde insi de doi factori $i anume:
raddcinile instabilititii s3 nu se afle in
trecut sau in fenomene economico-politice
imprevizibile. Insuccesul actiunilor
stabilizatoare ale Bancii Centrale se mai
poate. datora dezechilibrului bugetar si
evolutiei anarhice a cursurilor valutare. in
aceeasi ordine de idei, se mai pot mentiona,
ca factor de frinare a polmcu

.antiinflationiste a Bincii Centrale, .

majordrile de salarii peste hmntele
admisibile, care influenteaza preturile siin
continuare necesarul de numerar al
economiei. Banca Centrali care are
misiunea de a stabili necesarul de numerar
nu poate fi invinuitd de aceste evolutii

negative. Vinovat de continuarea s:’
accentuarea inflatiei nu este acela care a

stabilit volumul maseij monetare, ci aveia
care nu t{ine seama de acest volum. in'cazu
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in care politica financiara i salarials ia
hot#riri ‘eronate, Banca Centrals se afly
intr-o pozitie delicata. Posibilitatile
politice monetare sint limitate. Exista
situatii in care politica monetars este
suprasolicitata,

Combaterea inflatiei nu exclude
modificirile necesare ale unor preturi, nici
lupta contra investitiilor generate de
impulsuri speculauve s$i nici contra
economiilor care greveazi circulatia
baneascd. Stabilitatea preturilor nu poate
fi asiguratd in prima etapa decit cu foarte
mare greutate sau deloc.

Prima greutate consti in ex1stenta pe
piatd a unor mari lichiditati.

Economia planificatd n-a fost in stare
sd asigure nici acoperirea consumului
tehnico-material si nici plasamentul
excesului de lichiditate. -

A doua greutate consti in fnsusi procest]
de restructurare a economiei. in tarile
est-europene nu este cunoscuti producna
concurentiald. Procesul adaptirii la preturile
mondiale poate fi deosebit de anevoios.
Greutatea consti i in conditiile economice
sisociale care determina cresterea preturilor
interne. In aceastx situatie, inflatia nu mai
constituie 0 problem3 monetari si ca atare
combaterea ei nu se poate rezuma la mésuri
monetare. Politica structuralid va avea in
acest sens, un impact antjinflationist. Mai
putin clar este efectul polmcn structurale
asupra politicii de stabilitate monetard. O
politicd aniiinflationistd prea restrictivi va
putea duce la intirzierea restructuririi si
astfel efortul agentilor economici pnerde
oricesuport in perspectivi. Aceste opinii sint
completate cu cele din capitolul 4 referitor Ia
politica bancara.

2. Politica valutari

Deprecierea interni inflationisti este
asociatd cu deprecierea externi a monede;
nationale. Aceasta din urmai depreciazi
mirfurile de €Xport i serviciiie. Pe de altd
parte ea constituie o fring ja import si
crecazd lotodaid condiiil pentru



instrdinarea la preturi derizorii de active
interne. v
Perioada de tranzitie de la economia
planificati centralizat la economia de piata
€ste caracterizatid in acest domeniu
printr-o evolutie de la cursurile oficiale fixe
la cursurile formate pe piata liberd in
functie de cerere si oferts. In general, intre
cursurile fixe si cele flotante se intercaleazi
0 perioadi in care aceste cursuri coexisti
pind in momentul in care sint create
conditiile pentru generalizarea pietei
valutare.
~ In Romania, politica cursurilor
valutare a depisit stadiul cursurilor
oficiale, iar cu incepere de la data de 11
noiembrie 1991, a depisit §i stadiul
cursurilor duale, oficiale, pentru anumite
tranzactii si cursuri libere obtinute prin
licitatii interbancare pentru toate celelalte
tranzactii. Stabilirea cursurilor pe cale
administrativd era in contradictie cu
obiectivele reformei, astfel tncit €a a fost
priviticao reminiscents a vechiului regim
totalitar repudiat. Dualitatea preturilor
pentru una si aceeasi marf3, valuta striin,
a reprezentat un nonsens in conditiile
reformei care in plus a prilejuit intinse
speculatii valutare si exporturi de capital.
Peritru a se ajunge 1a libertatea formarii
cursurilor pe piati, a fost stabilit un curs de
pornire de 18C lei pentru 1$ SUA. Cererea
si oferta de valuti vor determina formarea
cursului de ‘piatd n jurul cursului de
pornire. '
Liberalizarea cursurilor, stabilirea lor
in functie de cerere si oferta pot duce, in
- conditiile instabilititii economice actuale,
la valori incompatibile cu interesele tarii.
Pentru a preveni depdsirea coridorului
stabilit prin limite superioare si inferioare
fixate de autoritatea monetard, este
- necesar interventia acestej autorititi prin
corectarea corespunziitoare a volumuluj
cererii si ofertei valutare. Aceastsy
interventie presupune existenta unei
rezerve valutare speciale, precum si

asigurarea unor credite externe destinate
strict interventiilor stabilizatoare. in
acelagi timp trebuie activate toate sursele
de devize prin export de mirfuri, tv. sm
international si alte servicii.

Unificarea cursurilor valutare a constituit
una din misuriie fundamentale prevézute in

programul guvernului condus de premierul '

Theodor Stolojan, indeplinindu-se astfz] o
cerintd a reformei economice.

Daca pirerile sint unanime in a
recunoaste faptul ci formarea libers pe
piatd a cursurilor valutare este un
imperativ al economiei de piati, nu acelagi
lucru se poate spune despre momentul
optim al trecerii la unificarea cursurilor.
Cererea si oferta de valutd sint mairimi
determinate de desfisurarea tranzactiilor
care se efectueazi cu parteneri externi.

Atita vreme cit nu existi un echilibru

relativ intre aceste dousj mdrimi, cursurile
vor inregistra fluctuatii cu atit mai mari cu
cit dezechilibrele sint mai pronuntate.
Interventiile autoritatii monetare pe piata
valutard (managed floating) sint utitizaie
pe plan larg n occident, ele contribuind la
realizarea unei stabilitdti relative a
cursurilor valutare. :
In general, in actualul stadiu este vorba
de o flotare de mici dimensiuni a cursurilor

valutare, implicind interventii minore pe -

Piata vaiutari. Nu aceasta va fi probabil
evolutia cursurilor libere in Roménia unde
économia de piati incipients poate
antrena fluctuatii de mai mari dimensiuni.
Avind in vedere aceasti perspectivi,
precum si greutdtile procuririi devizelor
necesare interven;iilor, existid un
scepticism cu privire la alegerea
momentului- optim de trecere la flotare,
Intensitatea prezumati a fluctuatiilor
valutare pe de o parte, dimensiunea totusi
redusd a rczeryei de intervengie, se afli la
baza pérerii ci unificarea nuva corespunde
Intru-totul asteptarilor. Alt risc este
determinat de amploarea cresterii
preturilor interne ca urmare a treceri
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cursului dolarului de Ia 60 lei Ia 180 lei in
. urma unificirii monetare la importurile de
energie si materii prime. Noul val de
scumpire va crea o sporire a tensiunilor
sociale cu repercusiuni asupra echilibrului
social. Cheltuielile sporite pentru protectia
sociald reprezintd o noui cauzi de
suspiciune a unor pdturi ale populatiei cu
privire la succesul reformei §i ameliorarea
-conditiilor de trai. Absenta convergentei
* factorilor economici §i financiari, inclusiv
" inflatia, conform acestei pireri va duce la
~ cheltuirea rezervei de interventie fir
realizarea scopului urmérit.

Adoptarea acum §i nu mai tirziu a
cursurilor unificate se justifici cu toate
riscurile, atunci cind de ea depinde
deblocarea creditelor externe §i o

imbunétitire a climatului politic extern
fagd de Roménia. In acest caz, cintirirea

efectelor nefavorabile nu mai are sens.

Unificarea celor doud cursuri valutare
este o reformi care a consacrat legarea
valorici a leului de dolarul SUA. Se pune
problema dacid aceastd solutie este
definitivi sau provizorie, legarea valorici a
diferitelor monede fiind un element de
bazi al sxstemelor monetare nationale. Cu
alte cuvinte, una din obhgamle derivind
din unificarea cursurilor constd in
definirea legali a valorii monedei noastre
nationale. Daci legarea leului de dolarul
SUA este consideratd nu ca o solutie de
moment, ‘aceasta va constringe leul si
urmeze din punctul de vedere valoric
soarta dolarului SUA, care se stie ¢i nu
-este 0 monedd stabild. Pentru realizarea
“politicii de stabilitate valorici a monedei
noastre, previzuti in strategia perioadei de
tranzitie spre economia de piat3, este deci
necesar sd se redefineasc valoric leul, in
sensul adoptdrii unui cos valutar. Acest cos
_ ar urma s3 cuprindd valutele utilizate cel
mai frecvent in comertul nostru exterior
sau o simbioz3 intre dolar si ECU.

Un alt obiectiv al reformei econcmice
constd i adoptarea coavertibilitatii
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monetare. Un reputat economist german,
prof. Wiithelm ROpke a considerat
convertibilitatea drept "cea mai sigurd cale
spre economia de piatd". Prin
convertibilitate se intelege in prezent
insusirea legald a unei monede de a fi
preschimbati cu altd monedi in mod liber
pe piatd. Pe aceastd piatd trebuie si existe

-0 confruntare intre cerere si ofertd si
totodatd o comuniune permanenti cu alte

piete valutare. Prin convertibilitate se

- creeazd premisele determindrii exacte a

eficientei comertului exterior in ansamblu
sia fiecarei tranzacgu in parte.

fn lipsa convertibilitatii, nivelul si
structura preturilor interne diferd de cele
internationale, deformind calculele
economice si concluziile referitoare la
eficienta productiei si a activititii de
comert exterior. Intrucit ca urmare a
convertibilititii, produsele tdrii se afla
intr-o competitie reald cu produsele

‘celorlalte tiri, imbunatitirea activititii de

productie,-cresterea productivit#tii
muncii, ridicarea nivelului tehnic, calitatea
si estetica produselor sint stimulate.
Implicit, prin stabilirea de relatii directe
intre partenerii de schimburi, agentii
economici care nu indeplinesc conditiile
de competitivitate au de ficut fatd unor
greutiti economice si financiare.
Convertibilitatea impune restructurarea -
permanentd a economiei prin dezvoltarea
prioritard a sectoarelor care produc
mdrfurile cele mai cerute la- export
Cursurile valutare in general si
valoarea monedei nationale in special, sint -
puse pe o bazi economici, ele rezultind din
cererea si oferta pe piata valutari. Trecerea
la convemblhtate poate fi consideratd ca
fiind un rezultat al atingerii unui nivel mai
inalt de dezvoltare si eficientd economici
si totodatd ca un instrument de

“perfectionare a relatiilor comerciale §i

financiare internationale in scopul largirii
si diversificarii rclamlor economice.
fn tarile foste comuniste, nu s-a putut.
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trece piria in prezent la convertibilitatea

globald, lipsind ‘conditiile economice si -

financiare necesare. In aceste tari s-au
fdcut totusi unii pasi in dlrectxa

'convertlbxlltétu adoptindu-se forme

limitate de convertibilitate potrivit
conditiilor existente. in Roma4nia,
umfxcarea cursurilor valutare a fost
insotitd de introducerea unei
convertlblht%iu limitate la tranzactiile
curente.

" Datorité consecintélor nocive pecarele
poate avea adoptarea convertibilitatii

- globale inainte de a se fi realizat condmlle

necesare, pasii urmitori trebuie 1 mtreprmsn

cu. maximi prudcntz Literatura

‘economici consideri ci trecerea la
-convertibilitatea globald este legati de
urmitoarele conditii: existenta unui

~ potential economic ridicat, capabll s4
. asigure cantititile de marfuri cerute de

partenerii externi competitive calitativ;
realizarea unor structuri ale preturilor cit
mai apropiate de cele de pe piata mondiali;

echilibrarea balantei platilor curente;”

stabilirea unui curs real fundamentat

. economlc al .monedei nanonale' crearea
"-unei rezerve mtemauonale de interventie

care si corespundz situatiilor de fapt
crearea unui mecanism de interventie pe

pietele valutare pentruapirarea stabllnam ,

externe a monedei . nauonale
cointeresarea agentilor economlcx in

* realizarea unui comert exterior eficient;
“ldrgirea drepturilor, competentelor si

raspunderilor agentilor economici in
legéitura cu comertul exterior. '
3. Politica bugetara

Politica bugetari—l are o pondere
1mportantﬁ in configurarea rolului
monedei in etapa de tranzitie spre
economia de piatd. Obiectivul pnnc1pal al
politicii bugetare il formeazi in toate

timpurile echilibrarea veniturilor si-

cheltuicelilor bugetare. Importanta acestui

obiectiv creste considerabil in perioada de

tranzitie, in care polmca monetaréi in

sprijinul economiei de piati se bizuie 1.
mod esential pe acest echilibru.

in aceasta privintd, este stiut ci existd o
interactiune intre monedi si buget: o
monedd sdnidtoasi sprijini gestiunea
bugetard, iar o gestiune bugetari
echilibratd vine in fintimpinarea
indeplinirii de citre instrumentul monetar
al rolului s3u in combaterea crizei si in
mersul inainte al economiei. .

Factorul monetar nu poate opera

singur: el trebuie sprijinit prin toate
- mijloacele:de echilibrare a bugetului de

stat. in consecintd, eforturile de echilibrare
a incasdrilor si plitilor reprezinti
principalul factor financiar de asanare a _

- relatiilor monetare ale economiei.

A acuza politica monetari de
ineficientd a masurilor de echilibrare a

’ bugetnlul inseamni o abordare unilaterali
a ansamblului de relatii existente intre
factorul-monetar i bugetar ' :

-In perioada de tranzitie echilibrul
bugetar constituie o - raritate.
Dezechilibrele bugetare sint inerente.
Totul este ca aceste dezechilibre si nu
depiseascd limitele admisibile. in
Romdnia, aceste limite au fost depisite, -
ceea ce creeazi probleme serioase intregii

- desfasurdri a activititii economice si

accentueazi mstabllnatea monetari.
- In perioada de tranzitie spre economia

* de piatl, politica bugemrﬁ este constrinsa

sd urmireascd un obiectiv major:
reducerea deficitului bugetar. Pentru
aceasta, existd mai multe cii si anume:

a) o-cale specifici o formeazi
accelerarea retragerii statului din sectorul
productiv in favoarea initiativei private;

b) finantarea deficitelor bugetare de
catre:Banca Centrali trebuie strict limitati
si orice depisire a limitei trebuie interzisi -
cu desavirgire. -

_Clgugar_ea increderii populatiei in
actiunea de reducere a lichiditatii pietei nu

trebuie compromisd prin credltarea'_

organelor de stat.
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Nu trebuie trecut cu vederea, fapiul ci
echilibrarea bugetului prin comprimarea
cheltuielilor bugetare implicd reducerea
productici materiale si cresterea
somajului. ’

Pozitiv este insi faptul ci, in perioada
de tranzitie o serie de cheltuieli ale statului
dispar sau se reduc substantial. Subventiile
se desfiinteazi ca urmare a liberalizirii
preturilor si tarifelor. Uriasul aparat de
planificare al statului este lichidat.
Multitudinea ministerelor economice se
reduce considerabil, implicit cheltuielile
de personal aferente. Nu este mai putin
adevirat ci in acelasi timp cresc unele

cheltuieli ale statului. Piitile implicate de
protectia scciald a paturilor nevoiage ale

populatiei sint in mare crestere. Prin
reorganiziri si reprofildri se ingroasd
rindurile somerilor, cresc alocatiile de

somaj. Din cauza somajului structural, -

autoritétile locale pretind in plus subventii
pe motive social-politice.

Politica de echilibrare a veniturilor si
cheltuielilor bugetare trebuie din aceasti
cauzd sd conteze mai mult pe cresterea
veniturilor decit pe sciderea cheltuielilor.
Dar, si aici apar mari dificultiti. Una din
acestea este reducerea veniturilor din
productie
intreprinderi foste de stat.

Sistemul fiscal rudimentar si
perceperea greoaie a impozitelor si taxelor
nu sint de naturd si sprijine politica
bugetard de crestere a veniturilor statului.
Incasirile din vinzarea obligatiilor emise

.de autoritatea statald, precum si incasirile.

din vinzarea unor active ale statului nu pot
figura ca venituri bugetare atunci cind sint
utilizate pentru reducerea lichiditéiii
existente pe piatd. Cu toate aceste mari
dificultati, politica echilibrului bugetar
reprezintd cheia de boltd a seriozit#iii
politicii de tranzitie. In acest domeniu se

hotirdgte dacd asteptdrile nu sint ingelate

si dacli stimulentele economico-financiare
sint asigui ite. Aceasta, cu aiit mai muli cu
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in urma privatizdrii unor

cft, politica monetard si valutard nu pot fi

_eficiente decit in masura in care politica

bugetard reuseste sd comprime deficitele si
sd le restringd in timp.

in concluzie, subliniem ci in cazul in
care parlamentul si executivul sint in
misurd sd conceapd programe etapizate,
de largd perspectivd, si comprime
subventiile, si modernizeze sistemul de
impozite si taxe, sd acorde ajutoare de la
buget numai in situatii exceptionale, s-ar
face un mare pas inainte in directia
economiei de piatd.

4. Politica bancara

in economia de piatd, aparatul bancar
este organizat pe doud trepte. Treapta
superioard este reprezentatd de Banca
Centrald, iar treapta inferioari de celelalte

Jbénci. Aceastd structurd a fost introdusa si )

in Rom4nia, Banca Nationald a Romadniei

fiind in principal organul de reglare a

lichiditdtii pietei. Aceastd functie este
separaid de deciziile microeconomice pe
baza cirora economia este alimentat3 cu
credite bancare. Celelalie binci
administreazi disponibilititile monetare
ale agentilor economici §i acordd credite.
Aceastd ultimi functie bancard este
deosebit de importanid in conditiile
tranzitiei la.economia de piatd, acest
proces fiind strins iegat de transformdrile
structurale, proces complex §i de lungd
duratd. In Rom4nia a fost infiptuitd
trecerea la un aparat bancar pe doud .
trepie, pe baza unei legislatii bancare
corespunzitcare. :
Mault ai complicatd decit organizarea
aparatului bancar esie existenta conditiilor
unei functionari eficiente a sistemului. in
ce privesie Banca Centrali, se poate afirina
¢ aceasta duce o lipsd de cadre care sd
exercite in bune conditii functia de dirijare
indirectd a béncilor aflaie pe treapta a

doua. Efecieie in serie ale impulsurilor

moneiare sint aproape necunoscute §i -
aproape imposibil de stipinit din cauza
abseriei pietelor moneiare ¢ financiare.



Din cauza absentei pietei monetare,
bancile nu sint capabxle sd plaseze
surplusul de lichiditate existent.
Personalul bancilor nu are flerul necesar
verificirii continutuluicererilor de credite,
chiar dacd au cipatat unele cunostinte

' referitoare la experienta occidentului. Se
resimte nevoia acutd a unei institutii care .

's4 pregiteasci pe diferite cdi si in cond:m
adecvate cadrele bancare sisa contribuie la

" modernizarea concepmlor teoretice §i "

polmce care s spn]me efectiv procesul de
tranzitie spre economia de piatd. Lacunele
-de care dau dovadi in prezent cadrele

banmrc sint cu atit mai evidente cu cit,

planificarea i contabilitatea
ntreprmderllor nu oferd o imagine
veridicd asupra situatiei agentilor
economici,

fn actualele condml, nu exista alti
alternativd decit renungarea,treptata la
controlul administrativ. O administrare

mai eficientd a lichiditdtii ar putea avea’

in vedere emisiunea de bonuri de tezaur
ale Ministerului. Economiei si
Finantelor, precum si stabilirea de
plafoane ‘pentru acordarea de credite
‘bancare, depisnrea acestor plafoane fiind
permisid numai printr-o refinantare
- costisitoare.

Politica bancara este in esema o

politici a creditului, menitd sa completeze
lichiditatea agentilor economici. fntr-o

perioadi ‘de inflatie ca aceea pe care
. Roménia o traverseazd in prezent, s-ar
crede - ¢ existd pe piatd o lichiditate
suficientd. Aceasti concluzie este eronati,
deoarece tocmai intr-o asemenea

perioadd, lichiditatea este insuficienta si

are nevoie de activitate bancari pentru a o

- completa. Aceastd contradictie are mai .

multe cauze intre care faptul ciin inflatie

preturile cresc, astfel incit tranzact,ule '

economice au nevoie de mai multd
lichiditate deci, de mai multe credite. Or,
tocmai intr-o asemenea perioadi,
autorititile monetare duc o politici de

credit restrictivi ca mijloc de combatere a
inflatiei, creind o crizd a mijloacelor
bﬁncsn necesare productiei si circulatiei.
Asadar perioada dv inflatie din Roménia

- nu necesita o politici resmctlva ci una de

sustinere a productiei prin acordarea
hberala de credite oricirei activitati

productive sinitoase. Ca urmare, apare in

prim plan, alituri de functia distributiva a
creditului, aceea de emisiune, de m]ectare
a unui volum suplimentar de bani in

- economie, alcituind de fapt, principalul
- volum de mijloace de plati din circuitele
.economice. Creditul este sursa mqloacelor s

suplimentare, necesare in urma intrérii in
circuit a unor noi valori care se dlsmbule
si redistribuie in economia noastri.

",Crednul poate ins#, constitui si germenul
unui dezechilibru mﬂauomst sporit, in
- cazul in care politica de credit se conduce
- dupi alte criterii decfit cele riguros '

obiective.

. Aici, trebuie sd intervind, actwntatea de

control a Bancii Centrale, investitd cu acest
drept de legislatia in vigoare. Pentru ca
activitatea de control a Béncii Centrale si
fie ¢it mai eficients, este necesar si fie

introduse cit mai curind posibil, hirtiile de.
" valoare - cecurile, cambiile, biletele la
ordin - mdlspensablle nu numai -

restringerii circulatiei bancnotelor dar si

. desfasurarii in conditii optime a activitatii

bancare. Desfasurarca opcratnlor
cambiale va pune Banca Centrald in
posesia instrumentului de dirijare si
control al activitdtii bancare care este

rescontul. Concomitent, rescontul va de -

Bincii Centrale capacitatea de influentare
a nivelului dobinzilor bancare, capacitate

care se va adiuga celorlaite mqloace de

influentare.

Dobinda constituie o pirghie
importanti de influentare a mersului spre
economia de piatd.

Dobinzile in . ascensiune frineazi

procesele de productie, inclusiv .
mvestmlle, demonstrind penuria de -
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capital in vreme ce széderea ratef dobinzii
- incurajeazi activitatea productivi.
Autoritatea chemati s3 supravegheze
operatule bancare va urmiri crearea
conditiilor pentru formarea acelor dobinzi
care si contribuic la conjunctura

2

economici propice realizdrii intereselor
- generale ale tarii. ’

Pentru inceput, este recomandabil ca
politica bancari si nu fixeze anumite
niveluri ale dobinzilor, datid fiind
labilitatea lichidititii interne.




