
        

  

 

 

 

 

CAPITOLUL 9 

 

EXEMPLE DE SISTEME ADAPTIVE COMPLEXE ÎN 

ECONOMIE 

 

9.1 Întreprinderea ca Sistem Adaptiv Complex 

Termenul de Sistem Adaptiv Complex se referă, după cum am văzut, la un 

sistem interdependent compus din subsisteme cuplate între ele care co-evoluează 

într-un mod neliniar în vederea adaptării şi auto-organizării în concordanţă cu 

condiţiile impuse de mediul înconjurător. Întreprinderea este unul dintre cele mai 

bune exemple de CAS. Studiile şi aplicaţiile legate de complexitatea întreprinderii 

sunt la început dar ele oferă o mare varietate de noi căi şi mijloace de a aborda şi 

rezolva diferite probleme legate de organizarea şi funcţionarea întreprinderilor. 

Sistemele complexe conţin agenţi care sunt componente sau entităţi funcţionale 

colaborative ale sistemului de întreprindere. CAS, deci şi întreprinderile, au mai 

multe proprietăţi dintre care cele mai importante sunt următoarele: 

   Emergenţa: Agenţii din întreprinderi interacţionează într-un mod aleator mai 

degrabă decât să fie planificaţi şi controlaţi. Din toate aceste interacţiuni emerg 

modalităţi de comportament specifice ale agenţilor din cadrul întreprinderii şi 

comportamentul întregii întreprinderi. 

Co-evoluţia: Toate întreprinderile există în cadrul mediului lor înconjurător şi 

ele sunt părţi ale acestui mediu. Aşadar, pe măsură ce mediul se modifică , 

întreprinderile însăşi se modifică pentru a se asigura o mai bună potrivire. Dar 
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deoarece ele sunt părţi ale mediului înconjurător, când se schimbă ele modifică şi 

mediul, astfel că este necesară o nouă schimbare, iar acest lucru se întâmplă 

permanent.  

Suboptimalitatea: O întreprindere nu trebuie să fie perfectă pentru a prospera 

în cadrul mediului să u înconjurător. Ea trebuie doar să fie un pic mai bună decât 

competitorii săi şi orice energie consumată pentru a fi cea mai bună nu înseamnă 

decât o pierdere de energie. O întreprindere odată ce a atins starea de a fi destul de 

bună va trebui să crească eficienţa de fiecare dată în favoarea unei mai mari 

eficacităţi.  

Varietatea necesară: Cu cât mai mare este varietatea unei întreprinderi cu atât 

ea este mai puternică. De fapt ambiguitatea şi paradoxul abundă în întreprinderi, 

care utilizează contradicţiile pentru a crea noi posibilităţi de a co-evolua cu mediul 

lor înconjurător.  

Conectivitatea: Modurile în care agenţii dintr-o întreprindere sunt conectaţi şi 

legaţi unul de ceilalţi este critic pentru supravieţuirea întreprinderii, deoarece ele 

sunt formate din acele conexiuni care determină formarea unor feedbackuri şi 

mecanisme de reglare absolute necesare pentru supravieţuire. Relaţiile dintre agenţi 

sunt mai importante decât agenţii înşişi. 

Reguli simple: Întreprinderile nu sunt complicate. Modelele emergente pot 

avea o mare varietate de forme dar caleidoscopul de reguli care guvernează funcţiile 

întreprinderii este destul de simplu. Un exemplu clasic este acela al sistemului de 

alimentare cu apă care, indiferent dacă se referă la un oraş, o regiune sal chiar 

întreaga lume, se bazează pe nişte reguli simple, cum ar fi, de pildă, legea curgerii 

gravitaţionale a apei.  

Sensibilitatea la condiţiile iniţiale: Modificări mici ale condiţiilor iniţiale ale 

întreprinderii pot avea efecte semnificative după ce ele trec printr-un proces 

emergent cum ar fi un efect feedback. Un bulgăre de zăpadă foarte mic, de exemplu, 
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poate câştiga la fiecare rostogolire mai multă zăpadă şi, in final, să se transforme într-

un bulgăre gigant. 

Auto-organizarea: Nu există o ierarhice de comandă şi contro într-un CAS. Nu 

există planificare sau conducere, dar se manifestă un proces permanent de 

reorganizare pentru a găsi cea mai bună formă în raport cu mediu înconjurător.  

Sistemul este într-o continuă auto-organizare prin procese de emergenţă şi feedback. 

Funcţionarea la limita haosului: Haosul are un loc aparte în teoria 

complexităţii deoarece orice sistem capabil să se auto-organizeze funcţionează 

departe de echilibru, la limita haosului. Un sistem aflat la echilibru nu are o dinamică 

internă proprie care să-i permită să răspundă în mod adecvat mediului său 

înconjurător şi încet va dispărea. Un sistem haotic încetează de a mai fi sistem. Cea 

mai productivă stare este cea aflată la limita haosului unde se manifestă la maximum 

varietatea şi creativitatea, conducând la noi oportunităţi. 

Sisteme ierarhizate: Cele mai multe întreprinderi sunt ierarhizate în interior şi 

multe întreprinderi sunt sisteme ale unor sisteme mai mari.  De exemplu, un 

supermarket este un sistem care are o conducere, clienţi, furnizori şi vecini. El 

aparţine, la rândul său, unui sistem de magazine dintr-un oraş care aparţine unui 

sistem de magazine dintr-o ţară. Deci avem de-a face cu mai multe sisteme diferite 

multe dintre ele care sunt ele însele părţi ale altor sisteme de nivel mai înalt. 

 

Figura 9.1 
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Întreprinderea poate fi imaginată ca o combinaţie de gene reprezentând 

procese de afaceri, tehnologie, informaţie şi management care determină mutaţii şi 

evoluţia întreprinderii ca un sistem adaptiv complex. Codul DNA al unei 

întreprinderi se aseamănă cu genomul uman. 

Următoarea diagramă exprimă aceată genetică a întreprinderii: 

 

 
 
 
 

Figure 9.2: Genetica întreprinderii 
 

Aplicarea complexităţii în domeniul întreprinderilor necesită într-o primă 

instanţă un mod diferit de a privi însăşi întreprinderea, oamenii din cadrul ei precum 

şi mediul înconjurător în care ea operează. Întreprinderea nu este decât o parte a 

acestui sistem total cu care ea este conectată şi cu care interacţionează în diferite 

moduri.  
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Viziunea CAS asupra întreprinderii necesită în continuare efectuarea unor 

studii ample care să elucideze o serie de întrebări esenţiale pentru a înţelege pe 

deplin natura acestui sistem. Dintre aceste întrebări putem aminti următoarele: 

1) Ce efecte au condiţiile iniţiale asupra dezvoltării ulterioare a întreprinderii şi a 

afacerilor acesteia? 

2) În ce mod este întreprinderea “adaptivă”? Cum apare “adaptarea”? Care este rolul 

managerului şi a proprietarului precum şi a altor deţinători de acţiuni în această 

adaptare? 

3) Similar, cum devine o întreprindere mai potrivită? Care sunt atributele, 

capacităţile şi resursele necesare pentru a optimiza fitnessul din cadrul unui “peisaj” 

particular? 

4) Ce grade de conectivitate poate o întreprindere să aibă? Ce importanţă are acest 

grad pentru supravieţuirea şi creşterea firmei, dar şi pentru întreaga “ecologie” din 

care face parte firma? Există un grad optim de conectivitate? 

5) În ce sens o întreprindere co-evoluează cu alte întreprinderi sau cu sisteme din 

mediul să înconjurător? Care este rezultatul acestei co-evoluţii? 

6) Cum învaţă întreprinderea despre mediul său înconjurător? Cum face ea apel la 

această învăţare pentru a efectua “mutaţii adaptive”? 

7) În ce măsură întreprinderile fuzionează şi creează sisteme de auto-susţinere (de 

exemplu, clustere)? Ce caracteristici evoluţioniste emerg din cadrul acestor sisteme 

de ordin superior? 

8) Ce este reţeaua de firme? Sunt aceste reţele continue sal discontinue? 

9) Ce strategii sunt utilizate pentru a îmbunătăţi poziţia pe piaţă a firmei şi deci 

pentru a creşte şansele de supravieţuire? 

 

 
9.2 Piaţa de capital ca sistem adaptiv complex 

 

Printre sistemele economice care au trezit un interes deosebit specialiştilor din 

domeniul Ştiinţelor Complexităţii, piaţa de capital ocupă un loc privilegiat. Acest 

lucru are o serie de explicaţii asupra cărora, însă, nu vom insista prea mult. După 

părerea noastră, acest lucru poate fi înţeles dacă ne referim la câteva caracteristici ale 
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pieţelor de capital: omogenitatea ,,produselor” tranzacţionale, numărul mare de 

agenţi de piaţă, istoricitatea acesteia şi, nu în ultimul rând, atracţia exercitată de 

această piaţă pentru cei care vor să câştige bani. 

Teoria clasică privind piaţa de capital, dezvoltată pe baza concepţiei privind 

formarea echilibrelor de piaţă a lui Alfred Marshall, porneşte de la ideea că se poate 

determina o legătură deterministă sau probabilistică între cauză şi efect şi că această 

legătură poate fi previzibilă. Când o piaţă este supusă unui şoc exogen, cum ar fi, de 

exemplu, noutăţile privind evoluţia economiei, sistemul de piaţă poate să absoarbă 

acest şoc şi să revină, după un timp finit, la o stare de echilibru. 

Cu toate că multe dintre teoriile ce au inspirat această concepţie mecanicistă s-

au modificat între timp, de exemplu principiul de nedeterminare al lui Heisenberg ce 

stă astăzi la baza fizicii cuantice, în economie acest progres nu s-a produs tot atât de 

repede. Multe dintre concepţiile care domină şi astăzi economia îşi găsesc originea în 

ideile şi metodele ştiinţifice bazate pe determinism şi predictibilitatea relaţiilor de tip 

cauză-efect. 

În ultimii 50 de ani, teoria pieţelor financiare s-a dezvoltat pe aceeaşi bază, 

astfel încât astăzi ea este încă tributară unor ipoteze discutabile cum ar fi eficienţa 

pieţelor şi raţionalitatea investitorilor. 

Ipoteza eficienţei pieţelor afirmă că preţurile activelor financiare încorporează 

toată informaţia relevantă şi că această informaţie este uşor disponibilă şi larg 

răspândită, astfel că orice investitor are acces la ea şi nu există posibilitate ca unul 

dintre ei să profite de anumite oportunităţi şi să obţină rezultate superioare. 

Altfel spus, câştigurile obţinute pe piaţa de capital recompensează doar riscul 

pe care şi-l asumă anumiţi investitori faţă de alţii care înregistrează pierderi fiindcă 

nu acceptă riscul respectiv. Ipoteza eficienţei pieţei nu afirmă că preţurile pe această 

piaţă ar fi corecte, ci faptul că nu există preţuri care ar fi determinate de anumite 

cauze sistematice, care nu ar putea fi cunoscute şi utilizate de către toţi investitorii. 

Teoria privind formarea preţurilor, care este subsumată ipotezelor eficienţei 

pieţei de capital, care sunt construite pornind de la o primă ipoteză potrivit căreia 

preţurile activelor financiare ar fi perfect independente unul faţă de celelalte. În consecinţă, 

schimbările preţurilor respective sunt determinate doar de apariţia unor informaţii 
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noi, neaşteptate pe piaţă, lucru care este, de asemenea, aleator. Drept urmare, pe 

măsură ce investitorii primesc noi informaţii şi le prelucrează, ei pot să anticipeze 

preţurile şi să ia decizii care să ducă la obţinerea unui profit dorit. 

A doua ipoteză priveşte modalitatea în care investitorii iau deciziile respective 

şi presupune că investitorii sunt decidenţi raţionali. Acest lucru înseamnă, în esenţă, că, 

în procesul continuu de a căuta oportunităţi de profit, ei rezolvă o problemă de 

alegere între risc şi venit. Mai precis, investitorii raţionali caută să obţină, din 

tranzacţiile de piaţă efectuate, cel mai mare venit pentru un anumit nivel de risc. 

Testarea acestor ipoteze a demonstrat fără tăgadă faptul că ele sunt false. Cu 

toate acestea, teoria pieţelor de capital continuă şi astăzi să dezvolte modele şi 

proceduri de lucru bazate pe aceste ipoteze. Un motiv ar fi inerţia mare existentă în 

ştiinţele economice, iar un alt motiv l-ar constitui coerenţa matematică şi logică a 

modelelor abstracte realizate, chiar dacă ele nu au multe puncte comune cu realitatea. 

O alternativă la aceste teorii ar fi considerarea pieţii de capital ca un sistem adaptiv 

complex. Pentru ca o astfel de schimbare de paradigmă să fie acceptabilă, trebuie 

demonstrat că, prin noua abordare, gradul nostru de înţelegere privind 

comportamentul acestor pieţe creşte, iar rezultatele obţinute prin aplicarea metodelor 

şi modelelor construite pe baza noii concepţii sunt mai bune decât cele anterioare. 

Pieţele financiare, în particular pieţele de capital, pot fi considerate sisteme 

adaptive complexe, ele fiind alcătuite dintr-o mulţime de agenţi interdependenţi şi 

conectaţi care prezintă comportamente de grup emergente, dobândite în urma 

agregării comportamentelor individuale ale acestor agenţi. Agregarea acestor 

comportamente individuale face ca sistemul să acţioneze unitar în ,,punctele critice”, 

deci schimbările mari apar ca rezultat al acumulărilor unor stimuli reduşi ca 

intensitate dar care, în momentul declanşării, se propagă sub formă de avalanşă. 

Agenţii dintr-un sistem adaptiv complex îşi culeg informaţia din mediul 

înconjurător, o combină cu propriile lor interacţiuni cu mediul şi, de aici, rezultă 

propriile decizii şi proceduri decizionale. Desigur că aceste decizii şi proceduri vor 

concura unele cu altele, fiind comparate în raport cu un ,,fitness” şi numai cele mai 

eficiente strategii de decizie vor supravieţui. Aceasta face ca, în timp, sistemul să se 
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adapteze la schimbările din mediu şi să răspundă în mod adecvat apariţiei unor 

,,anomalii”. 

Interacţiunile dintre agenţi în sistemele adaptive complexe sunt neliniare. În 

cazul pieţelor de capital acest lucru este demonstrat de faptul că, în cazul 

interacţiunilor cauză-efect, anumite modificări mici produc rezultate exagerat de 

mari. Apariţia crizelor şi crahurilor bursiere este o dovadă a acestui lucru. 

În sfârşit, mecanismele feedback, care amplifică (pozitive) sau amortizează 

(negative) efectele ce apar pe pieţele de capital sunt cele care determină tendinţele 

speculative pe aceste pieţe. În condiţiile în care un investitor sau un grup restrâns de 

investitori, profitând de o schimbare de preţ neaşteptată, prin vânzarea sau 

cumpărarea de acţiuni, obţin câştiguri mai mari decât cele medii, este evidentă 

acţiunea unei bucle feedback pozitive. Acest proces, însă, nu poate continua mult 

timp deoarece alţi investitori încep şi ei să cumpere sau să vândă acelaşi tip de 

acţiune, fapt care duce, rapid, la eliminarea câştigurilor mai mari. Acţionează, în 

acest caz, o buclă feedback negativă care stabilizează din nou piaţa. 

Procesele feedback existente pe pieţele de capital fac ca astfel de fenomene să 

aibă o viaţă scurtă, având succes, de regulă, acei investitori, care profită cel mai 

repede de oportunităţile care se ivesc datorită unor perturbaţii externe sau unor 

comportamente emergente neaşteptate. 

Considerând piaţa de capital ca un sistem adaptiv complex trebuie să 

reconsiderăm întreaga concepţie privind comportamentul investitorilor pe astfel de 

pieţe. Perioade de stabilitate, urmate de schimbări rapide, existenţa unor puncte 

critice, absenţa oricăror mişcări regulate în evoluţia indicatorilor ce le caracterizează 

ş.a. fac din aceste pieţe sisteme pentru care este greu, dacă nu imposibil de elaborat 

previziuni. Din această cauză, investitorii trebuie să apeleze la un cu totul alte 

metode pentru a decide asupra investiţiilor făcute. Practic, întreaga teorie clasică, 

începând cu modelele lui Markowitz, Sharpe ş.a., ar trebui reformulată, deoarece se 

bazează pe ipotezele probabilistice privind formarea preţurilor. 

Deplasarea interesului de la modelele deductive către cele inductive în acest 

domeniu este crucială. În cele mai multe situaţii, se constată că raţionamentul pe 
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aceste pieţe este colectiv, acţionând spiritul de imitaţie şi nu judecata raţională a 

agenţilor individuali. 

Trecerea la metodele bazate pe sisteme adaptive complexe este, evident, un 

proces dificil şi numai obţinerea unor rezultate mai bune în acest din urmă caz ar fi 

de natură să determine schimbarea de paradigmă în acest domeniu. 

Treptat, aceste rezultate se acumulează, mai ales datorită posibilităţii de a 

simula activitatea investitorilor utilizând, de exemplu, modele ale pieţelor artificiale 

de capital. 

 

9.4 Banca comercială – sistem adaptiv complex 

 
O bancă este un agent economic care acordă împrumuturi şi primeşte în 

păstrare depozite băneşti de la ceilalţi agenţi economici şi de la populaţie. O astfel de 

definiţie este necesară pentru a putea deosebi banca de alţi intermediari financiari, 

deoarece regulile prudenţiale în cazul băncilor sunt mult mai stricte. Definiţia insistă 

asupra activităţilor centrale din cadrul băncilor comerciale: primirea (constituirea) de 

depozite şi acordarea de credite (împrumuturi). 

Existenţa băncilor comerciale este justificată de rolul pe care acestea îl joacă în 

procesul de alocare a resurselor, mai precis în alocarea capitalului. R. Merton spunea 

că: “Un sistem financiar bine dezvoltat şi consolidat facilitează alocarea eficientă a capitalului 

financiar şi a capitalului fizic pentru cea mai productivă utilizare în sectorul afacerilor”. 

 

9.4.1 Obiectivele si funcţiile băncii comerciale 

 

De secole, funcţiile economice ale sistemului financiar au fost exercitate în 

special de bănci. Aceste funcţii sunt suficient de stabile pentru a le regăsi la orice 

sistem financiar, începând cu unul care s-a format în timpul Renaşterii italiene şi 

până la sistemul financiar electronizat de astăzi. Desigur că, în timp, pieţele 

financiare au evoluat şi inovaţiile financiare au cunoscut o rată de creştere 

spectaculoasă mai ales în ultimii ani. În plus, dezvoltarea pieţelor de capital a condus 

la o diferenţiere funcţională între aceste pieţe (bursa de valori, RASDAQ ş.a.), ele 
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preluând unele dintre funcţiile intermediarilor financiari şi oferindu-le în 

exclusivitate. De exemplu, este destul de simplu astăzi pentru o companie implicată 

în comerţul internaţional să se asigure faţă de riscul ratei de schimb pe o piaţă futures 

ca şi printr-un contract bancar.  

Pentru a înţelege cum o bancă îmbunătăţeşte procesul de alocare a resurselor 

economice este necesar să pornim de la principalele funcţii ale băncii. Acestea sunt: 

1. Oferă acces la un sistem de plăţi; 

2. Transformă active; 

3. Managementul riscurilor; 

4. Prelucrează informaţii şi monitorizează clienţii; 

Desigur, acest lucru nu înseamnă că fiecare bancă execută în mod obligatoriu aceste 

funcţii. De regulă, băncile universale fac acest lucru, dar băncile specializate (de exemplu 

băncile de investiţii) nu le îndeplinesc pe toate. Să analizăm, pe scurt, aceste funcţii. 

9.4.1.1 Serviciile de plăţi 

Într-o economie fără costuri tranzacţionale nu ar fi nevoie de bani. Totuşi, 

imediat ce este luată în considerare existenţa dificultăţilor şi costurilor implicate de 

operaţiunile comerciale, devine mult mai eficient schimbul de bunuri şi servicii 

contra bani decât contra altor bunuri şi servicii, cum se întâmplă în operaţiunile 

barter. 

Forma luată de bani a evoluat de-a lungul timpului de la banii marfă (un 

sistem în care mediul de schimb însuşi era o marfă utilă) la banii propriu – zişi (fiat 

money). În acest ultim caz, mediul de schimb nu mai reprezintă o marfă utilă, dar 

valoarea sa este garantată de stat şi deci acceptată ca mijloc de plată. 

Istoric, băncile au jucat două roluri în managementul banilor: schimbul 

monetar (deci schimbul între diferite valute emise de state diferite) şi servicii de 

plată. Amândouă aceste roluri sunt astăzi esenţiale în buna funcţionare a oricărui 

sistem de plăţi.  

Un sistem de plăţi cuprinde atât managementul conturilor clienţilor cât şi 

fiscalitatea plăţilor, deci garantarea de către bancă a faptului că din contul unui 

debitor  (care a primit bunurile şi serviciile incluse într-o tranzacţie comercială) s-a 
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efectuat un transfer de bani către contul unui creditor (care a dat bunurile şi serviciile 

incluse în tranzacţia respectivă). 

Se poate spune că schimbul monetar a reprezentat prima activitate a băncilor. 

Acest lucru este ilustrat chiar de etimologia cuvântului ”bancă”. Echivalentul grecesc 

pentru bancă (trapeza) desemna banca pe care era aşezată balanţa utilizată pentru a 

cântări monedele de aur şi argint în scopul determinării cantităţii exacte de metal 

preţios pe care acestea îl conţineau. Cuvântul italian “banca” desemna banca pe care 

cei ce schimbau bani îşi plasau monedele lor preţioase. 

Datorită diferenţei între lichiditatea monedelor naţionale şi a celor străine, 

băncile au luat un mare avânt în perioada Renaşterii, atunci când şi comerţul 

internaţional s-a intensificat şi se poate spune că s-a constituit ca o adevărată ramură 

economică. Negustorii care plecau cu mărfuri de-a lungul drumurilor comerciale ce 

împânziseră Europa, aveau nevoie de monedele ţărilor prin care treceau, iar la 

întoarcere banii obţinuţi din vânzarea mărfurilor trebuiau schimbaţi în monede 

naţionale. Acest lucru era destul de complicat deoarece, pe fondul divizării Europei 

în state şi stătuleţe, fiecare formaţiune statală mai importantă îşi bătea propria 

monedă. 

Cămătarii şi chiar anumiţi negustori din Florenţa, Luca, Genova, Veneţia au 

realizat că pot câştiga bani şi fără să facă drumurile pline de pericole pe care le 

implicau atunci schimburile comerciale. Drept pentru care, ei au început să facă ceea 

ce denumim astăzi schimb valutar. 

A doua activitate istorică a băncilor, constituirea şi păstrarea depozitelor 

băneşti, este într-un fel legată de schimbul valutar. Aceeaşi oameni, care schimbau 

monede, au primit de la negustori sume de bani pe care le păstrau până când aceştia 

se întorceau din călătorii. Mult timp, aceste depozite au avut un randament negativ 

deoarece erau păstrate în tezaure nefiind investite în activităţi productive. Deci, 

iniţial, aceste depozite se presupunea că nu sunt împrumutate. Băncile depozitare se 

presupunea că nu sunt bănci de împrumut şi încrederea depozitarilor depindea de 

această informaţie care era publică şi credibilă. Aceasta însemna că băncile depozitare 

încercau să-şi construiască o reputaţie de a fi puţin riscante. 
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Pe lângă serviciile de păstrare în siguranţă, calitatea monedelor era, de 

asemenea, importantă deoarece monedele difereau în ce priveşte compoziţia de 

metale preţioase şi guvernele cereau să se facă plăţi în monedă bună. Acest lucru a 

avut implicaţii asupra venitului adus de depozite, deoarece bancherii percepeau un 

comision care mergea până la 10% care era menit să le acopere riscul de a primi 

monede false. 

Dar, odată ce monedele însele au devenit de o calitate omogenă, depozitele au 

pierdut caracteristica lor atractivă de a fi convertibile în “bani buni”, lucru ce aducea 

venit bancherilor. 

Aceştia au căutat alte modalităţi prin care depozitele să aducă bani, şi una 

dintre cele mai frecvent folosite a fost aceea de a acorda împrumuturi contra unor 

garanţii că vor fi returnate. Primele împrumuturi acordate de bănci au fost cele 

solicitate de fermieri care garantau împrumuturile respective cu recolta. Mai târziu, 

creditele s-au diversificat, fiind împrumutaţi negustori, clerici,  oraşe şi chiar 

conducători de state. Garanţiile erau constituite din bijuterii, drepturi de prorpietate, 

case, castele, etc. 

Treptat, s-au dezvoltat şi serviciile de plată efectuate de bănci, mai ales 

datorită faptului că ele, ca deţinătoare de depozite, aveau mai frecvent bani lichizi. 

Negustorii preferau ca din depozitele bancare constituite să facă plăţi direct, deoarece 

costurile şi riscurile implicate de transportul banilor erau foarte mari. Plăţile mari 

între negustori se făceau cu ocazia unor târguri comerciale organizate în diferite 

oraşe şi băncile plăteau direct între ele datoriile clienţilor lor. Această activitate de 

decontare (clearing) a devenit atât de importantă în SUA şi Europa la sfârşitul 

secolului al XIX-lea încât s-au creat sisteme de plată, ce reprezintă reţele care 

facilitează transferul de fonduri între conturile bancare ale agenţilor economici. 

Siguranţa şi eficienţa acestor sisteme de plată a devenit o cerinţă fundamentală 

pentru guverne şi băncile centrale, mai ales când ele s-au internaţionalizat. Tipurile 

de sisteme de plată s-au modernizat continuu, ajungând astăzi la performanţe 

nebănuite cu ajutorul mijloacelor de transfer electronic (e-bankingului) şi ale cyber-

bankingului (Utilizarea Internetului pentru a realiza funcţiile bancare. De asemenea, 

este denumit electronic banking, remote banking sau online banking). 
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9.4.1.2 Transformarea activelor 

Există trei tipuri de transformare a activelor deţinute de bancă: 

 Transformarea mărimii; 

 Transformarea calităţii; 

 Transformarea maturităţii. 

Transformarea mărimii activelor presupune că o bancă alege unitatea de 

măsură a produselor sale într-un mod convenabil clienţilor săi. Astfel, pentru micii 

investitori, mărimea depozitelor pe care le pot constitui la o bancă este importantă, 

deoarece ei nu pot crea depozite mari. În acelaşi timp, pentru firmele care iau credite, 

sumele împrumutate trebuie să fie mari să poată acoperi o gamă cât mai largă de 

cerinţe. Băncile, prin această transformare, colectează mici depozite pe care le 

convertesc în credite mai mari care sunt mai puţin riscante şi costisitoare. 

Transformarea calităţii activelor apare când o bancă oferă posibilitatea 

clienţilor ei de a-şi transforma depozitele (care pot fi bani, valută, acţiuni, obligaţiuni, 

etc) dintr-un tip în altul de activ. O astfel de transformare poate fi profitabilă pentru 

clienţi datorită randamentelor diferite aduse de fiecare activ în parte. Pentru bancă, 

transformarea calităţii activelor este mai puţin costisitoare decât pentru un mic 

investitor, ea putând dispune şi de informaţii suplimentare (asimetrie 

informaţională) care să-i permită o transformare eficientă. Prin acest tip de 

transformare, are loc o diversificare a portofoliilor clienţilor, ceea ce este mai puţin 

riscant pentru aceştia. 

În sfârşit, băncile moderne pot efectua transformarea maturităţii activelor. 

Acest lucru presupune transformarea unor active cu maturitate pe termen scurt în 

active cu maturitate pe termen lung. Prin această transformare, însă, o parte a 

fondurilor băncii pot deveni mai puţin lichide ceea ce implică un risc. Diminuarea 

acestui risc se face prin apelul la piaţa interbancară şi la instrumente financiare 

derivate (Swap, futures etc.) menite să acopere diferite riscuri. 

9.4.1.3 Managementul riscului 

După cum am văzut până acum, activitatea bancară este afectată permanent 

de risc. De regulă, există trei tipuri mari de risc: riscul de creditare, riscul ratei 

dobânzii şi riscul de lichiditate. 
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a) Riscul de creditare este cel mai important tip de risc în raport cu pierderile 

potenţiale. El este riscul ca clienţii să nu-şi îndeplinească obligaţiile ce decurg dintr-

un contract de creditare. Aceasta poate genera o pierdere totală sau parţială a banilor 

împrumutaţi unui client. Riscul de creditare este, de asemenea, şi riscul unei scăderi 

în standardele de acordare a creditului. O astfel de deteriorare nu implică pierdere, 

dar înseamnă că probabilitatea de pierdere creşte. Pieţele financiare evaluează 

standardele de acordare a creditelor prin nivelele mai ridicate ale ratei dobânzii la 

creditele acordate firmelor care au suferit deprecieri de această natură sau prin 

scăderea plafonului maxim al creditelor ce pot fi acordate. 

Riscul de creditare este critic deoarece un mic număr de clienţi importanţi pot 

genera pierderi mari, care pot conduce la lipsă de solvabilitate. Există sisteme de 

limitare care fixează limitele creditelor ce pot fi acordate unui singur client sau unor 

clienţi care provin dintr-o singură industrie sau o singură ţară. 

b) Riscul de lichiditate este şi el tot un risc major. El este definit adeseori în 

moduri diferite: lipsa de lichiditatea extremă, adică lipsa completă de active lichide 

din portofoliul băncii, sau lipsa abilităţii de a asigura fonduri la un cost “normal”. 

Lipsa de lichiditate extremă conduce la faliment. Deci, riscul de lichiditate este 

un risc fatal. De multe ori, acest risc este determinat de alte tipuri de risc. De 

exemplu, pierderea importantă dată de un credit nereturnat la timp poate determina 

creşterea lipsei de lichiditate care atrage îndoieli ale celorlalţi clienţi asupra solidităţii 

băncii. Acest lucru este suficient pentru a genera o cerere maximă de returnare de 

fonduri sau închiderea liniilor de creditare pentru alte instituţii care încearcă să se 

protejeze ele însele împotriva unui astfel de risc. Amândouă aceste lucruri pot genera 

crize brutale de lichiditate cu posibile falimente. 

O altă cauză a acestui tip de risc este aceea că valoarea activelor pe termen 

scurt deţinute de bancă nu este suficientă pentru a acoperi plăţile pe termen scurt sau 

cele neaşteptate. Din acest punct de vedere, lichiditatea este singura care ajută pentru 

a câştiga timp în condiţii dificile. 

În sfârşit, riscul de lichiditate poate apare şi datorită dificultăţii de a obţine 

fonduri la costuri rezonabile. O astfel de abilitate depinde de două tipuri de factori: 

lichiditatea pieţei care variază în timp şi lichiditatea băncii. 
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c) Riscul de rată a dobânzii 

Riscul ratei dobânzii presupune diminuarea câştigurilor datorită fluctuaţiilor  

ratei dobânzii.  

Managementul riscurilor bancare presupune cuantificarea principalelor tipuri 

de risc şi adoptarea unor sisteme de monitorizare a riscurilor. 

9.4.1.4 Prelucrarea informaţiei şi monitorizarea clienţilor 

Realizarea în bune condiţii a celorlalte funcţii ale băncii presupune o 

prelucrare şi o valorificare a informaţiei economice. Încă de la început, băncile erau 

considerate adevărate tezaure de informaţii pentru clienţii lor, aici concentrându-se 

ştirile privind preţurile produselor pe pieţe îndepărtate, condiţiile de siguranţă de pe 

căile comerciale, informaţii despre clienţii potenţiali, ş.a. Şi în prezent băncile au o 

activitate specifică de culegere şi prelucrare a informaţiei care, pentru ele, este mult 

mai puţin costisitoare decât pentru fiecare client în parte. În acest scop, băncile pot 

investi în tehnologie informatică ce le permite să urmărească cererile de împrumut, 

să monitorizeze proiectele pentru care au acordat credite, deci să limiteze riscul ca 

clienţii săi să implementeze proiecte diferite de cele asupra cărora s-a căzut de acord. 

Activitatea de monitorizare a firmelor şi intermediarilor financiari necesită o relaţie 

de lungă durată ce diminuează efectele hazardului moral. 

 

9.4.2 Rolul băncilor în procesul de alocare a resurselor 

 

Băncile exercită o influenţă  fundamentală în trei direcţii principale: 

1. alocarea capitalului; 

2. împărţirea riscurilor; 

3. creşterea economică. 

Prima direcţie, alocarea capitalului, în primul rând a celui financiar, trebuie să fie 

legată de conceptul de “lipsă de fonduri”. Proiectele de investiţii mari necesită 

atragerea unor sume de bani uriaşe. Aceşti bani nu sunt disponibili mereu, mai ales 

că oamenii pot avea simultan multe idei măreţe. Dintre aceste idei, trebuie alese 

proiectele viabile, cele care pot aduce în viitor beneficii economice, sociale sau 

culturale. Modul în care fac băncile alocările de fonduri, deci pe baza unei rate a 
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dobânzii stabilită iniţial, selectează aceste proiecte, unele dintre ele – cele riscante sau 

prea costisitoare – fiind excluse din lipsă de finanţare. Evident că nu toate proiectele 

realizate sunt cele mai profitabile dar, în medie, mecanismul de selecţie al acestora pe 

baza profitabilităţii lor viitoare acţionează bine şi datorită băncilor. 

Orice proiect implică un anumit risc. Băncile contribuie la împărţirea riscului 

între o mulţime de investitori astfel încât, în caz de eşec al proiectului, pierderile să 

fie difuzate la cât mai mulţi investitori, ceea ce le face suportabile. În acest sens, 

băncile sunt interesate şi de diminuarea riscurilor totale ale proiectelor prin însăşi 

modul lor de funcţionare.  

În sfârşit, băncile constituie un important motor al creşterii economice. Orice 

proces de creştere economică necesită antrenarea unor mari investiţii în obiective 

economice, infrastructură, pregătirea capitalului uman ş.a. Realizarea acestor 

investiţii ar fi de neconceput în absenţa băncilor care alocă sumele de bani necesare şi 

urmăresc realizarea proiectelor respective. 

 

9.5 Economia națională, sistem adaptiv complex 

 

La nivel macroeconomic, economia poate fi privită ca un sistem dinamic 

complex compus dintr-o multitudine de subsisteme (gospodării, firme, pieţe, 

instituţii publice, bănci, ş.a.) legate între ele prin conexiuni directe şi indirecte de 

diferite tipuri (legături materiale, informaţionale, financiare, energetice, umane), 

fiecare subsistem având o evoluţie şi obiective proprii care sunt însă condiţionate  de 

realizarea unui obiectiv general comun, şi anume bunăstarea socială. 

În abordarea cibernetică a economiei la nivel macroeconomic trebuie să 

pornim de la cunoaşterea acestor sisteme şi a modului în care ele interacţionează în 

procesul de realizare a scopurilor proprii şi a obiectivului general. Astfel, 

gospodăriile, firmele, băncile comerciale, diferitele instituţii publice care, la nivel 

microeconomic, pot fi considerate ca sisteme separate (individuale), având structuri 

distincte, relaţii diferite cu mediul şi obiective proprii, formează la nivel 

macroeconomic sectoare (sisteme) care au proprietăţi şi obiective emergente, 
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decurgând din funcţionarea simultană a multitudinii de sisteme de acelaşi tip la nivel 

microeconomic. 

Putem introduce, astfel, următoarele sectoare (sisteme) pe care le regăsim în 

structura generală a sistemului cibernetic al economiei naţionale: 

• sectorul gospodăriilor; 

• sectorul firmelor (privat, productiv); 

• sectorul public (guvernamental); 

• sectorul extern; 

• sectorul financiar. 

Deci fiecare dintre aceste sectoare este alcătuit din mulţimea de sisteme 

cibernetice individuale pe care le regăsim la nivel microeconomic, dar ele nu 

reprezintă pur şi simplu suma acestor sisteme microeconomice. Proprietăţile 

sectoarelor (sistemelor) la nivel macroeconomic se obţin, în primul rând, prin 

agregarea caracteristicilor sistemelor de la nivel microeconomic şi, în al doilea rând, 

prin emergenţa comportamentelor sistemelor microeconomice către un 

comportament general al sectorului (sistemului) corespunzător de la nivelul 

macroeconomic. 

Aceste sectoare (sisteme) formează economia naţională numai în măsura în care 

ele sunt interconectate prin pieţe. Piaţa la nivel macroeconomic reprezintă un sistem 

agregat, format dintr-o multitudine de pieţe concrete, existente la nivel 

microeconomic. Ca oricare piaţă, şi piaţa la nivel macroeconomic există numai în 

măsura în care pe aceasta se constituie simultan cererea şi oferta. Numai că, la nivel 

macroeconomic, vorbim de o cerere agregată şi o ofertă agregată, obţinute prin 

cumularea cererilor individuale şi a ofertelor individuale, formate pe pieţele 

microeconomice corespunzătoare. In raport cu natura pieţelor individuale, putem 

vorbi despre următoarele pieţe la nivel macroeconomic: 

• piaţa agregată a bunurilor şi serviciilor; 

• piaţa factorilor de producţie; 

• piaţa financiară. 



Capitolul 9  – Exemple de Sisteme Adaptive Complexe în Economie (CAS)                                                                             
  

  

Aceste pieţe cu cel mai înalt nivel de agregare sunt, la rândul lor, formate din 

alte pieţe agregate. De exemplu, piaţa factorilor este formată din piaţa resurselor 

şi piaţa forţei de muncă, piaţa financiară din piaţa monetară, piaţa de capital, 

piaţa valutară etc. 

Fiecare piaţă macroeconomică dispune de un mecanism prin intermediul 

căruia se formează preţul de piaţă. Acest preţ de piaţă are un rol esenţial în 

determinarea direcţiei şi intensităţii fluxurilor dintre sectoarele(sistemele) 

macroeconomice. Se poate spune că sistemele macroeconomice, împreună cu 

pieţele alcătuiesc mecanisme cibernetice de reglare şi autoreglare ale întregii 

economii naţionale. 

Modelarea funcţionării unor astfel de mecanisme de reglare a economiei se 

poate face utilizând diferite metode şi instrumente cum ar fi: 

• modele de simulare dinamică evolutivă; 

• modele ale reţelelor neuronale; 

• modele ale algoritmilor genetici; 

• modele bazate-pe-agenţi ş.a. 

Cu ajutorul unor astfel de modele putem înţelege mai bine logica funcţionării 

sistemului economiei naţionale, modalităţile prin care se poate interveni în dinamica 

proceselor şi fenomenelor economice care se produc la acest nivel şi etapele ce 

trebuie parcurse pentru realizarea obiectivului economic general, creşterea bunăstării 

naţiunii. 

9.5.1 Pieţe şi mecanisme de piaţă 

 

La nivelul economiei naţionale pot fi identificate trei tipuri de pieţe agregate: 

• Piaţa bunurilor şi serviciilor; 

• Piaţa factorilor de producţie; 

• Piaţa financiară. 

Aceste pieţe se numesc şi agregate deoarece existenţa lor este doar virtuală, 

obţinută prin agregarea mulţimilor de pieţe individuale care există în realitate la 

nivel microeconomic. Prin agregarea pieţelor respective – deci a pieţelor diferitelor 
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bunuri şi servicii individuale, a pieţelor factorilor de producţie (inputurilor), 

respectiv a pieţelor financiare pe care se tranzacţionează diferite active (credite, 

depozite, acţiuni, obligaţiuni ş.a.) – se obţin pieţele de la nivelul macroeconomic. 

Acestea au o structură şi un comportament specifice, urmăresc obiective bine definite 

şi pot fi interdependente între ele şi în conexiune cu procesele şi sistemele 

macroeconomice prezentate anterior. Deci aceste pieţe pot fi considerate ele însele 

sisteme complexe (cibernetice), acest lucru având avantajul că permite evidenţierea şi 

studiul anumitor mecanisme de reglare şi ajustare ale pieţelor respective. 

Cunoaşterea acestor mecanisme, a efectelor acestora la nivelul fiecărei pieţe agregate, 

dar şi asupra celorlalte sisteme şi sectoare macroeconomice este în măsură să 

faciliteze elaborarea unor modele de funcţionare a sectoarelor respective sau chiar a 

întregii economii, prin combinarea sectoarelor şi pieţelor aferente şi reprezentarea 

conexiunilor dintre ele sub forma unor relaţii matematice. 

Ca pe oricare piaţă, şi pe aceste pieţe agregate, se formează cererea şi oferta, 

denumite în acest caz cererea agregată şi oferta agregată. Raportul dintre cererea şi 

oferta agregate determină acţiunea unui mecanism, denumit mecanismul de piaţă, 

care constituie un mijloc de reconciliere între milioanele de decizii individuale ale 

agenţilor economici, atunci când aceste decizii se confruntă cu o raritate a resurselor. 

Mecanismul de piaţă constituie modalitatea cea mai eficientă de alocare a resurselor 

dintr-o economie. Indiferent de natura acestor resurse – care în marea lor majoritate 

nu sunt suficiente pentru a acoperi nevoile agenţilor economici – mecanismul de 

piaţă este cel care le alocă acelor agenţi care au nevoie de ele şi, în acelaşi timp, le vor 

folosi cel mai eficient. Vom prezenta, mai întâi, mecanismul de piaţă în mod generic, 

fără să specificăm despre ce piaţă este vorba deoarece, de regulă, între mecanismele 

ce acţionează pe diferite pieţe există o similitudine, după care vom introduce 

principalele pieţe agregate de la nivelul economiei naţionale şi vom specifica anumite 

caracteristici particulare ale acestor mecanisme.  

9.5.2 Mecanisme de piaţă (fundamentale) 

Înainte de a introduce principalele pieţe agregate care funcţionează la nivel 

macroeconomic, să descriem mecanismele fundamentale de funcţionare ale pieţelor, 
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mecanisme care sunt, în esenţă, asemănătoare, indiferent de natura pieţei. Evident că 

aceste mecanisme de piaţă constituie, împreună cu sectoarele cu care au diferite 

conexiuni, structura de bază cu ajutorul căreia se asigură reglarea intensităţii 

fluxurilor materiale şi de fonduri dintre diferitele sectoare şi subsisteme ale 

economiei. 

Deoarece scopul acestor structuri de reglare şi autoreglare este alocarea către agenţii 

economici a resurselor rare, alocare ce se face în mod raţional, şi mecanismele 

respective trebuie să aibă un caracter raţional. Importanţa lor constă în faptul că, 

până la urmă, comportamentul raţional al tuturor agenţilor şi al sectoarelor în care 

sunt aceştia concentraţi se raportează la funcţionarea mecanismelor de piaţă 

respective, inducând în economie caracteristici generale cum ar fi: competiţia pe 

piaţă, decizia pe baza liberei alegeri, profitabilitatea ş.a. 

Elementul esenţial al oricărui mecanism de piaţă îl constituie preţul, sau, mai 

precis, voinţa de a plăti. Resursele economice sunt alocate celor care sunt dispuşi (şi 

capabili) să plătească un preţ mai mare. Într-o economie de piaţă, competiţia ia, în 

general, forma unei intenţii de a achiziţiona avuţie, deoarece avuţia creşte capacitatea 

unei persoane de a achiziţiona bunuri şi servicii pe baza voinţei de a plăti. Avuţia şi 

venitul devin, astfel, măsuri importante ale propriei puteri şi poziţii pe piaţă. 

Diferitele mecanisme de piaţă produc diferite tipuri de comportament competitiv. 

Unul dintre cele mai simple mecanisme de acest fel, utilizat de piaţă este “aşteptarea 

la coadă”. Indivizii se aliniază într-o coadă pentru a cumpăra bunuri şi servicii. 

Competiţia ia o formă diferită atunci când bunurile sunt distribuite pe baza acestui 

mecanism. Indivizii care sunt cei mai capabili sau mai răbdători să stea la coadă 

oricât de mult timp, vor obţine cele mai multe bunuri, în detrimentul celor care nu 

sunt dispuşi să “plătească” cu un timp mai mare de stat la coadă. 

Există, de asemenea, mecanisme de piaţă care au la bază criterii politice. Liderii 

politici pot să accepte o distribuire corectă a resurselor, efectuată în întregime de 

piaţă sau să impună pieţei să urmărească alte scopuri, de exemplu ca aceasta să le 

aducă voturi. 
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O mulţime de reguli, unele dintre ele chiar arbitrare, sunt utilizate pentru a crea 

astfel de mecanisme de piaţă. Regulile utilizate reflectă întotdeauna puterea unui 

individ sau unui grup sau anumite valori sociale (de la piaţa de monopol şi până la 

piaţa concurenţială perfectă). 

Deseori, combinaţii de mecanisme de alocare sunt utilizate în aceeaşi economie. 

Accesul la educaţia superioară este bazat, în parte, pe voinţa de a plăti dar şi pe 

performanţe şcolare anterioare, obţinute de cei care concurează pe această piaţă. Deci 

am putea avea un mecanism de aşteptare la coadă în care “preţul” plătit este 

performanţa obţinută în liceu, combinat cu un mecanism al cărui preţ este voinţa (şi 

posibilitatea) de a plăti preţul studiilor universitare. Astfel de combinaţii de 

mecanisme se întâlnesc frecvent pe toate tipurile de pieţe. Indivizii caută slujbe noi 

pe baza performanţelor trecute (diploma de studii), a cunoştinţelor pe care le au într-

un domeniu şi chiar a înfăţişării, aspectului fizic. Angajatorii concurează între ei pe 

piaţa forţei de muncă, plătind “preţul” acestei pieţe, adică salariul, în funcţie de 

aceste criterii. 

Acordarea de credite de către băncile comerciale se face pe baza unui mecanism 

care combină preţul de piaţă (rata dobânzii, în acest caz) cu securitatea financiară 

(prezentarea de garanţii). Potenţialii clienţi ai băncilor concurează pentru credite, 

care sunt limitate ca volum total în orice economie, acceptând să plătească o 

dobândă, prezentând garanţii colaterale cu ajutorul cărora creditele sunt asigurate, 

dar şi un flux de venituri care le permit să returneze creditele dorite.  

Când analizăm o piaţă este important să ştim că în spatele ei se află întotdeauna 

un mecanism de alocare de un anumit tip sau o combinaţie de astfel de mecanisme. 

Faptul că piaţa nu funcţionează bine nu înseamnă că putem înlocui mecanismul 

respectiv cu altul, până când nu ne convingem că există un mecanism capabil să 

producă rezultate mai bune. 

Dar care ar fi criteriile care ne ajută să stabilim dacă un mecanism de piaţă este 

mai bun decât altul? La nivel microeconomic, unde fiecare agent ia propria decizie pe 

piaţă, acest lucru se rezolvă simplu prin intrarea sau ieşirea individului de pe piaţă. 
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Oamenii sunt liberi să efectueze tranzacţii, iar pentru a le efectua acestea trebuie să 

fie profitabile. 

Dar, la nivelul macroeconomic, unde pe o piaţă sunt prezenţi milioane de agenţi 

economici, acest lucru nu se mai rezolvă atât de simplu. La acest nivel, sectorul 

public (guvernul) poate să stabilească anumite “reguli ale jocului” şi să-i oblige pe 

agenţi să se comporte pe piaţă conform acestor reguli. Se ajunge, astfel, la anumite 

caracteristici specifice ale pieţelor agregate care pot fi considerate mai bune sau mai 

puţin bune sau raportându-le la un mecanism de piaţă ideal, care face alocarea 

resurselor numai în funcţie de criterii economice. Acest mecanism ideal îl vom 

denumi mecanismul cererii şi ofertei (evident că, la nivel macroeconomic, cererea şi 

oferta sunt agregate). Să descriem cum funcţionează acest mecanism care, încă odată 

trebuie spus, nu există în nici o economie în stare pură dar, în funcţie de el, putem să 

apreciem dacă o piaţă funcţionează mai bine sau mai puţin bine. 

 

9.5.3 Deciziile de consum: Cererea agregată 

 

Ca orice mecanism de piaţă, şi mecanismul cererii şi ofertei agregate are ca  una 

dintre principalele sale componente cererea agregată. Pentru simplitate, să ne 

raportăm la piaţa bunurilor şi serviciilor, deşi lucrurile rămân, în esenţă, aceleaşi 

indiferent de tipul de piaţă. Pe această piaţă, agenţii îşi satisfac cererile cumpărând 

bunuri şi servicii. Deciziile acestora sunt agregate la nivelul sectoarelor (sistemelor) 

prezentate în paragraful anterior, formând cererea agregată de bunuri şi servicii. 

Venitul limitat de care dispune fiecare agent consumator şi, prin agregare, 

întregul sector din care acesta face parte, îl obligă să facă alegeri. Alegând un bun sau 

serviciu, un agent trebuie să dea în schimb un alt bun sau serviciu. Prin aceste 

tranzacţii, agenţii consumatori încearcă să achiziţioneze bunuri şi servicii care le aduc 

beneficii maxime. Acest lucru constituie premisa fundamentală a deciziilor 

consumatorilor. Beneficiile aduse fiecărui agent consumator sunt măsurate prin 

costurile de oportunitate ale bunurilor respective (utilitatea asociată consumului 
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acestora). Deci un consumator nu acordă atenţie numai beneficiilor unui bun dar şi 

utilităţii (satisfacţiei) pe care i-o aduce posesia (consumul) acestuia. 

Evident că schimbările care au loc în preţul de piaţă al bunului respectiv 

schimbă costul de oportunitate al consumului bunului de către agentul consumator. 

Când preţul creşte, consumatorul trebuie să renunţe la alte bunuri pentru a obţine 

bunul respectiv. Creşterea preţului face un bun mai puţin atractiv pentru consumator 

şi el renunţă la unele bunuri pentru a cumpăra altele care îi aduc o utilitate mai mare. 

Este de presupus că aşa se întâmplă cu toţi consumatorii, deci şi la nivelul pieţei 

agregate. Se poate formula atunci următoarea lege (Walras): “Cantitatea totală de 

bunuri cerută pe o piaţă este dependentă negativ de preţul de piaţă”. 

 

 

 

 

 

   

 

 

Presupunând acum că agregăm curbele cererilor individuale de bunuri şi 

servicii, se obţine pentru piaţa agregatǎ de la nivelul economiei naţionale o curbă a 

cererii agregate (AD) care este descendentă datorită faptului că marea majoritate a 

curbelor individuale de cerere sunt şi ele descendente. Curba cererii agregate, AD 

arată deci cantitatea maximă de bunuri pe care agenţii consumatori doresc să le 

achiziţioneze pentru preţuri diferite la un moment de timp dat. 

Curba cererii agregate poate fi reprezentată ca în figura 9.3. Se observă că fiecare 

punct de pe această curbă corespunde unei perechi (cantitate, preţ) arătând, deci, ce 

cantitate de produse şi servicii ar fi dispuşi să achiziţioneze toţi agenţii consumatori 

din economie dacă pe piaţă ar fi preţul respectiv. 
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          Figura 9.3: Cererea agregatǎ (AD) 
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Această curbă se modifică permanent sub acţiunea unor factori care intervin pe 

piaţă, şi anume: 

- venitul consumatorilor; 

- preţurile de pe alte pieţe; 

- gusturile şi preferinţele consumatorilor; 

- aşteptările consumatorilor. 

În legătură cu influenţele exercitate de aceşti factori se poate formula următorul 

rezultat general: 

Dacă toţi factorii care afectează cererea agregată, cu excepţia preţului de piaţă, sunt 

menţinuţi constanţi, o schimbare în preţ schimbă cantitatea cerută, determinând o deplasare 

de-a lungul curbei AD. O schimbare în oricare alt factor afectând cererea agregată, cu 

excepţia preţului de piaţă, determină o deplasare a curbei cererii agregate, AD. 

9.5.3 Deciziile de producţie: Oferta agregată 

Sectoarele (sistemele) care au activitate de producţie, şi anume sectorul firmelor 

şi sectorul public, dar şi sectorul extern, prin componenta acestuia, import constituie, 

la nivelul întregii economii, oferta agregată. 

Agenţii producători acţionează, în activitatea lor pe piaţă, ca maximizatori ai 

profiturilor, determinate prin diferenţa dintre venitul total obţinut din vânzarea 

bunurilor şi serviciilor pe piaţă şi costurile totale de obţinere a acestor produse. 

Producătorii încearcă să obţină aceste profituri cumpărând sau închiriind factori de 

producţie (inputuri) şi utilizându-i pentru a produce, pe baza unei tehnologii date, 

bunuri şi servicii destinate vânzării pe piaţă. Costul de oportunitate al producătorilor 

este compus din două elemente: (1) costul total al inputurilor utilizate în producţie; şi 

(2) profiturile pierdute când producătorii aleg să nu producă alte produse şi servicii. 

Agregând producţia obţinută de diferiţii producători din cadrul economiei se 

obţine curba ofertei agregate (AS). Ea arată cantitatea de bunuri şi servicii pe care 

producătorii dintr-o economie doresc să o ofere pe piaţă pentru diferite preţuri la un 

moment de timp dat.  

Curba ofertei agregate AS este reprezentată în figura 9.4. 
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Se observă că această curbă este ascendentă deoarece, în general, producătorii 

din economie doresc să ofere mai multe produse dacă preţul acestora este mai mare. 

De notat, totuşi, că aceasta este o ipoteză pe termen scurt. Pe termen lung, diferite 

teorii macroeconomice propun curbe ale ofertei verticale, frânte sau crescătoare, în 

funcţie de potenţialul (capacitatea) maxim de producţie a economiei. 

 

 

 

   

 

 

 

 

 

 

Curba ofertei agregate, AS, ca şi curba cererii agregate, AD, nu rămâne mult 

timp în aceeaşi poziţie. Factorii principali ce determină deplasarea curbei AS sunt:  

- preţurile factorilor de producţie; 

- schimbările tehnologice; 

- preţul resurselor financiare. 

În legătură cu influenţa acestora, se poate da următorul rezultat general: 

Dacă toţi factorii afectând oferta agregată, cu excepţia preţului de piaţă, sunt menţinuţi 

constanţi, atunci o schimbare în preţul de piaţă schimbă cantitatea oferită, determinând o 

deplasare de-a lungul curbei AS. O schimbare în oricare alt factor, cu excepţia preţului de 

piaţă, determină o deplasare a curbei ofertei agregate, AS. 

9.5.4 Funcţionarea mecanismului de piaţă 

Dacă punem, acum, împreună cererea agregată, AD şi oferta agregată, AS, obţinem 

piaţa agregată, pe care cele două componente esenţiale se confruntă şi determină un 

Preţ 

AS 

Cantitate 

Figura 9.4: Oferta agregatǎ (AS) 
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preţ de echilibru sau „de golire” a pieţei. Totuşi, atingerea unui preţ de echilibru 

depinde de mecanismele de ajustare a pieţei (la echilibru). În figura 2.3 este 

prezentată interacţiunea dintre piaţă şi mecanismul de piaţă. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Pe pieţele normale, deci pe acele pieţe pe care cererea şi oferta satisfac Legea lui 

Walras, există un singur preţ de echilibru, căreia îi corespunde o cantitate de 

echilibru (adică acea cantitate pentru care AD=AS). Orice altă combinaţie preţ-

cantitate determină dezechilibrul pieţei. Mecanismul de ajustare a pieţei la echilibru 

are rolul de a reface acest echilibru, deci să determine piaţa să revină la echilibrul ei 

iniţial sau să ajungă la un nou echilibru. 
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Figura 9.5: Mecanismul de ajustare a pieţei 
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Dezechilibrele pe piaţă apar datorită deplasărilor pe care le suferă curbele AD şi AS 

sub influenţa diferiţilor factori care le afectează. În urma deplasării oricărei curbe, 

apare un nou preţ de echilibru şi, corespunzător, o cantitate de echilibru pe piaţa care 

ar trebui să o atingă într-un anumit timp, numit timp de ajustare. Aici intervine 

mecanismul de piaţă care, prin anumite ajustări (reglementări, legi, măsuri ş.a.) 

creează condiţiile ca piaţa să ajungă cât mai repede la noul echilibru sau, în unele 

cazuri, să revină la echilibrul iniţial. 

În funcţionarea unui mecanism de piaţă pot apărea patru cazuri principale: 

i) O creştere (descreştere) a cererii agregate, AD care modifică echilibrul de 

piaţă; 

ii) O descreştere (creştere) a ofertei agregate, AS care modifică echilibrul de 

piaţă; 

iii) O  creştere (descreştere) simultană a cererii agregate, AD şi ofertei 

agregate, AS; 

iv) O descreştere a ofertei agregate, AS şi o creştere a cererii agregate, AD. 

Vom face, în continuare, o analiză grafică a acestor cazuri, arătând modul în care 

mecanismul de piaţă funcţionează pentru a ajusta din nou piaţa agregatǎ respectivă 

la echilibru. 
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i) O creştere a cererii agregate, AD care modifică echilibrul de piaţă 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 a) Echilibrul de piaţă iniţial.                                                                              
Înainte de schimbarea cererii 
agregate, AD, piaţa  este la 
echilibru la un preţ Pe0 şi  o 
cantitate Qe0   
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 c) Dezechilibrul pieţei 
Creşterea cererii generează un 
dezechilibru pentru preţul iniţial, Pe0.  
Cantitatea cerută, Qd depăşeşte 
cantitatea oferită, Qe0. Excesul de 
cerere îi va face pe consumatori să 
ridice preţul. Cantitatea oferită creşte 
de-a lungul lui AS iar cantitatea 
cerută creşte de-a lungul curbei AD1. 
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Figura 9.6: Ajustarea pieţei când se modificǎ AD 

d) Noul echilibru de piaţă 
Preţul creşte la Pe1 , noul preţ de 
echilibru. Cantitatea de echilibru 
tranzacţionată este Qe1. Creşterea 
cererii determină atât creşterea 
preţului de echilibru, cât şi a 
cantităţii de echilibru. 
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           b) Creşterea cererii  agregate 
Când unul dintre factorii care 
influenţează cererea agregată se 
schimbă, determinând creşterea 
cererii, AD0 se deplasează spre 
dreapta la AD1. Oricare ar fi preţul, 
cantitatea cerută pe AD1 este mai 
mare decât cantitatea cerută pe 
AD0.  
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i) O descreştere (creştere) a ofertei agregate care modifică echilibrul de piaţă 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Figura 9.7: Ajustarea pieţei când se modificǎ AS 

a) Echilibrul de piaţă 
iniţial.                                                                              
Înainte de schimbarea 
cererii agregate, piaţa  
este la echilibru la un preţ, 
Pe0 şi  o cantitate, Qe0   
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AS1  Oricare ar fi preţul, 
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iii) Efectul unei creşteri simultane a cererii şi a ofertei agregate 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

      a) Creşterea în ofertă 
 Curba ofertei se deplasează de 

la AS0 la AS1, reducând preţul 
de echilibru de la Pe la Ps şi 
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Figura 9.8: Ajustarea pieţei în urma creşterii simultane a AD şi AS 

      b) Creşterea în cerere 
Curba cererii se deplasează de 
la AD0 la AD1, crescând preţul 
de echilibru de la Pe la Pd şi 
cantitatea de echilibru de la Qe 
la Qd. 
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iv) Efectul unei descreşteri în oferta agregată şi al unei creşteri în cererea agregată. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

          

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

       a) Descreşterea în ofertă 
 Curba ofertei se deplasează 
de la AS0 la AS1, crescând 
preţul de echilibru de la Pe0 
la Ps şi descrescând 
cantitatea de echilibru de la 
Qe0 la Qs . 

Figura 9.9: Ajustarea pieţei în urma descrreşterii simultane a AD şi AS 
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 9.6 Tipuri principale de pieţe 

 

9.6.1 Piaţa bunurilor şi serviciilor 

La nivel microeconomic, după cum am văzut, există o mulţime de pieţe pe 

care sunt tranzacţionate (schimbate) bunuri şi servicii de către agenţii consumatori şi 

agenţii producători. Numărul unor astfel de pieţe creşte pe măsură ce o economie 

este mai dezvoltată. 

Pieţele individuale ale bunurilor şi serviciilor formează, la nivel 

macroeconomic, o piaţă unică, cu un înalt nivel de agregare, a cărei existenţă este 

totuşi virtuală, denumită piaţa bunurilor şi serviciilor. Aceasta este deci o piaţă 

generică (virtuală) pe care se tranzacţionează un singur bun omogen, realizat de către 

sectorul firmelor (şi, în unele cazuri, de sectorul public) şi care este achiziţionat de 

celelalte sectoare, în primul rând sectorul gospodăriilor (bunuri şi servicii destinate 

consumului final), sectorul public, sectorul extern (bunuri destinate exporturilor) şi 

chiar sectorul firmelor (bunuri capitale). 

Bineînţeles că bunul omogen de pe piaţă este exprimat valoric, iar această 

valoare este dată de suma valorilor tuturor bunurilor şi serviciilor tranzacţionate din 

cadrul economiei la un moment de timp dat. 

Ca orice piaţă din economie, şi piaţa bunurilor şi serviciilor este definită de 

două componente: cererea agregată şi oferta agregată. Cererea agregată reprezintă 

valoarea totală a bunurilor şi serviciilor pe care diferitele sectoare din economie au 

intenţia să le achiziţioneze pentru diferite preţuri de piaţă de la un moment de timp 

dat.  

Cererea agregată este deci o mărime ipotetică, intenţională, care nu are un 

corespondent real în produse şi servicii decât după materializarea ei prin achiziţiile 

de bunuri şi servicii pe piaţă. Trebuie spus că cererea agregată este formată anterior 

desfăşurării tranzacţiilor comerciale şi diferă de cumpărările efective de bunuri şi 

servicii. 
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Cererea agregată mai poate fi structurată în cererea de bunuri finale ( care este 

compusă din bunuri şi servicii destinate consumului final) şi cererea de bunuri 

intermediare (bunuri şi servicii destinate consumului intermediar, productiv). 

Cea de-a doua componentă esenţială a pieţei bunurilor şi serviciilor, oferta 

agregată, corespunde bunurilor şi serviciilor produse de sectorul firmelor şi sectorul 

public, la care se adaugă bunuri importate, care sunt oferite spre achiziţie pe piaţă 

pentru diferite preţuri la un moment de timp dat. Oferta agregată se mai numeşte şi 

output, iar dacă este exprimată valoric, venit total. 

La un moment de timp dat, cererea agregată şi oferta agregată se întâlnesc pe 

piaţa bunurilor şi serviciilor. Această ipoteză necesită specificarea unui moment de 

timp, deşi cele două componente esenţiale se confruntă pe piaţă în mod continuu. 

Confruntarea respectivă, la nivelul pieţei, determină o mărime relativă care exprimă 

valoarea unei unităţi de produs achiziţionată de pe piaţă în condiţiile în care cererea 

agregată şi oferta agregată sunt egale. Această mărime se mai numeşte preţul pieţei 

(sau, prin extensie, preţul bunurilor şi serviciilor). 

Cea mai favorabilă situaţie de pe piaţă este cea în care cererea agregată este 

egală cu oferta agregată, deci preţul pieţei este exact preţul de echilibru. 

Spunem că pentru acest preţ piaţa se goleşte, în sensul că toate bunurile şi 

serviciile produse şi oferite pe piaţă sunt exact cele cerute şi achiziţionate de pe piaţă. 

În acest fel, sectoarele care formează cererea agregată îşi satisfac nevoile de consum la 

momentul respectiv, iar sectoarele care îşi desfac producţia pe piaţă o văd 

achiziţionată; drept urmare nu apar pierderi datorită lipsei de cerere pentru acestea, 

stocării lor sau deprecierii fizice şi morale. 

9.6.2 Piaţa factorilor de producţie 

Am văzut că diferitele sectoare producătoare au nevoie permanent de 

factori de producţie (muncă, capital fizic, materii prime şi materiale, pământ, 

tehnologii ş.a.). Aceşti factori de producţie sunt deţinuţi în proprietate de sectorul 

gospodăriilor şi sunt utilizaţi cu precădere de sectorul firmelor, sectorul public şi 

sectorul extern. Piaţa generică pe care se oferă spre închiriere (vânzare) factorii se mai 

numeşte piaţa factorilor de producţie sau a inputurilor. 
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Piaţa factorilor de producţie conţine mai multe componente (pieţe 

specializate) printre care: 

- piaţa forţei de muncă; 

- piaţa capitalului fizic; 

- piaţa materiilor prime şi materialelor; 

- piaţa energiei; 

- piaţa pământului ş.a. 

Condiţia de bază este ca inputul tranzacţionat pe aceste pieţe să fie utilizat 

direct în procesele de realizare a altor produse. Vom analiza separat piaţa pe care se 

închiriază forţa de muncă şi celelalte pieţe pe care se tranzacţionează inputuri 

materiale sau energetice. 

9.6.3 Piaţa forţei de muncă 

Pe piaţa forţei de muncă se tranzacţionează muncă (timp de muncă) necesară 

în procesele de producţie (munca fiind, alături de capitalul fizic, principalul 

ingredient al proceselor de producţie) care au loc în sectoarele economiei naţionale. 

De muncă au nevoie toate sectoarele fără excepţie. 

Cererea de muncă se obţine, deci, prin însumarea cerinţelor de muncă ale 

sectoarelor: cererea de muncă pentru activitatea de producţie din sectoarele firmelor 

şi public, cererea de muncă a sectorului financiar, cererea de muncă pentru realizarea 

produselor destinate exportului şi, într-o mai mică măsură, cererea de muncă în 

sectorul gospodăriilor. 

Oferta de muncă, în schimb, vine doar de la sectorul gospodăriilor. Ea poate 

fi dată sub forma numărului  total al orelor de muncă per an pe care acest sector este 

dispus să le presteze în celelalte sectoare economice. Volumul de om-ore poate fi 

transformat în număr disponibil de angajaţi (forţă de muncă disponibilă pentru 

angajare) pe o perioadă de timp, de regulă un an. Oferta de muncă depinde de 

decizia de alocare a timpului total disponibil al gospodăriilor între timp de muncă şi 

timp de odihnă. Ea este influenţată şi de rata de creştere a populaţiei care determină 

intrarea şi ieşirea indivizilor pe şi de pe piaţă. 
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Cele două componente, cererea de muncă şi oferta de muncă formează un preţ 

al pieţei muncii, numit rata salariului. Acest preţ este definit ca venitul ce trebuie 

plătit de sectoarele care cer forţă de muncă sectorului gospodăriilor pentru ca un 

individ din acest sector să accepte să presteze un număr standard de ore de muncă. 

Rata salariului se poate exprima ca venitul câştigat de individul respectiv pe o oră, pe 

lună sau pe an, în funcţie de perioada pe care o avem în vedere. 

Spre deosebire de alte pieţe din economie, pe care preţul creşte sau scade liber 

în funcţie de raportul dintre cererea agregată şi oferta agregată, pe piaţa forţei de 

muncă rata salariului poate avea o rigiditate în ceea ce priveşte scăderea sub un 

anumit nivel, stabilit, de regulă, de guvern. Acest nivel minim este salariul minim pe 

economie, a cărui modificare se face periodic şi în urma unor negocieri dintre guvern, 

patronat şi sindicat. 

Stabilirea unui salariu minim pe economie are avantaje, dar şi dezavantaje. 

Angajaţii au, astfel, asigurat un nivel de viaţă minim acceptabil; dar dacă el este 

stabilit la o valoare prea mare duce la apariţia în economie a unui şomaj suplimentar, 

deoarece angajatorii vor concedia o parte din angajaţi dacă nu vor putea să le asigure 

la toţi salariul minim pe economie. 

Datorită acestei anomalii, piaţa forţei de muncă generează anumite 

distorsiuni. 

9.6.4 Pieţele inputurilor materiale 

Celelalte inputuri din procesele de producţie sunt tranzacţionate pe pieţele 

inputurilor respective. În funcţie de natura inputurilor putem vorbi, la nivelul 

economiei, de piaţa materiilor prime şi materialelor, piaţa energiei, piaţa pământului 

etc. 

Produsele tranzacţionate sunt oarecum similare bunurilor şi serviciilor 

destinate consumului, numai că, de data aceasta, consumul este productiv, aceste 

inputuri intrând în componenţa altor produse care se consumă. 

Cererea de inputuri este dată, atunci, de sectoarele care au activitate de 

producţie (sectorul firmelor, sectorul public, sectorul extern pentru inputurile care se 
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exportă) în timp ce oferta este formată, în principal, de sectorul gospodăriilor 

(deoarece acesta se presupune că deţine în proprietate factorii de producţie), dar şi de 

sectorul public (pentru resursele deţinute în proprietate publică) şi sectorul extern 

(pentru importurile de factori de producţie). 

Preţul pe piaţa inputurilor se formează în aceleaşi condiţii ca pe piaţa 

bunurilor şi serviciilor. 

Totuşi, acest preţ depinde, pe lângă cererea şi oferta de pe piaţă, şi de raritatea 

resurselor tranzacţionate. Acest lucru poate duce, în unele perioade, la creşteri de 

preţuri ale factorilor de producţie care au efecte multiple şi complexe asupra 

celorlalte pieţe agregate (de exemplu creşterea preţului produselor petroliere din anii 

70). 

 9.6.5 Piaţa financiară 

A treia piaţă agregată importantă la nivelul economiei naţionale este piaţa 

financiară. Ea asigură tranzacţionarea şi alocarea între sectoare a resurselor financiare 

de care dispune o economie şi a celor atrase din alte economii. Fluxurile financiare 

însoţesc întotdeauna fluxurile materiale, fiind orientate însă în sens invers. Orice 

tranzacţie pe o piaţă, alta decât cea financiară, presupune o plată între agenţi 

(sectoare). De exemplu, cumpărarea unui bun de către sectorul gospodăriilor implică 

efectuarea unei plăţi de la acest sector către sectorul firmelor. 

Pentru ca aceste fluxuri financiare să se constituie şi să circule nestânjenit în 

economie este necesară o cantitate suficientă de bani (bancnote şi monede) care să 

permită efectuarea plăţilor în tranzacţiile de diferite feluri care au loc pe toate pieţele 

din economie într-o perioadă dată.  

Pe piaţa monetară, prima componentă a pieţei financiare, se asigură banii 

necesari efectuării tranzacţiilor pe termen scurt. Termenul scurt se referă aici la faptul 

că fluxurile monetare respective se întorc în economie într-un termen relativ redus, 

adică după efectuarea plăţilor respective. 

Cererea totală de bani pe piaţa monetară este constituită din cererile de 

bani ale tuturor sectoarelor din cadrul economiei. Sectorul gospodăriilor are nevoie 
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de bani pentru cumpărarea de produse şi servicii destinate consumului final şi plăţii 

taxelor şi impozitelor, sectorul firmelor are nevoie de bani pentru cumpărarea de 

inputuri, plata salariilor şi a impozitelor şi taxelor; sectorul public are nevoie de bani 

pentru producţia bunurilor publice şi plata salariilor bugetarilor precum şi pentru 

transferurile către populaţie (pensii, ajutoare sociale, burse etc.). 

Oferta de bani pe piaţa monetară este constituită exogen, în sensul că ea nu 

rezultă prin agregarea ofertei de bani a diferitelor sectoare, ci se constituie prin 

deciziile de politică economică ale Băncii Centrale care are funcţia principală de 

reglare şi control a pieţei monetare. 

Banca Centrală controlează, deci, masa monetară din economie, care 

constituie, în ansamblu, oferta de bani pe piaţa monetară. Creşterea sau scăderea 

ofertei de bani se realizează prin expansiunea sau restrângerea masei monetare din 

economie. Pentru aceasta, Banca Centrală are la dispoziţie anumite instrumente de 

politică monetară (vânzări pe piaţa deschisă, controlul creditului prin dobânda de 

refinanţare ş.a.) prin intermediul cărora acţionează asupra bazei monetare şi asupra 

masei monetare. 

În urma confruntării dintre cererea de bani şi oferta de bani pe piaţa 

monetară, rezultă un preţ de echilibru al acestei pieţe, numit rata dobânzii.  

Sectoarele productive din economie au nevoie, pe lângă fonduri pe termen 

scurt pentru cheltuielile curente de producţie, şi de fonduri pe termen lung care le 

permit să se dezvolte în raport cu criteriile de profitabilitate din economie. Aceste 

fonduri pe termen lung sunt alocate de către cea de-a doua componentă a pieţei 

financiare, denumită piaţa de capital. 

Cererea agregată de capital este formată, în principal, de necesarul de 

fonduri pentru investiţii al sectorului firmelor. De asemenea, cererea de fonduri este 

compusă şi din investiţiile de dezvoltare din sectorul public, necesarul de fonduri 

pentru investiţii al sectorului extern ş.a.  

Oferta de fonduri se constituie prin agregarea fondurilor disponibile 

(economisirii) ale diferitelor sectoare. În primul rând, sunt cuprinse aici economisirea 

sectorului gospodăriilor şi, în mai mică măsură, economisirea sectorului firmelor şi 
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ale sectorului public. Sectorul financiar contribuie şi el la constituirea ofertei de 

fonduri în măsura în care intermediarii financiari (băncile comerciale, societăţile de 

investiţii financiare, societăţile de asigurări ş.a.) acordă credite pentru investiţii din 

surse proprii şi nu din cele atrase. 

O intrare principală pe piaţa de capital o constituie fondurile de investiţii 

externe, plasate de rezidenţii altor ţări sau de instituţiile financiare internaţionale pe 

piaţa internă de capital. 

Mecanismele alocative ale capitalului pe această piaţă sunt foarte diverse 

astfel încât ea să fie cât mai atractivă pentru sectoarele care economisesc. Pot fi, astfel, 

puse în evidenţă pieţe primare de capital, pieţe secundare de capital şi pieţe ale 

instrumentelor derivate (derivativelor). Pe toate aceste pieţe se formează preţuri de 

piaţă care, în general, reprezintă randamentul (profitul) adus de activul financiar 

(produsul) vândut pe piaţă într-o perioadă dată de timp. Acest randament rezultă 

din diferenţa dintre venitul total adus de posesia activului financiar (prin dividende, 

dobânzi sau vânzare directă) şi preţul plătit iniţial de posesorul activului financiar la 

cumpărarea lui pe piaţa de capital. 

Deoarece veniturile totale se obţin într-o perioadă lungă de timp (peste un 

an până la 30 de ani) sau chiar în perpetuitate, ele sunt actualizate cu o rată de 

actualizare care transformă valoarea fondurilor ce se vor obţine în viitor în valoarea 

lor actuală ţinând cont de rata inflaţiei aşteptate. Când ia o decizie pe piaţa de capital, 

un agent economic ţine seama de întregul venit actualizat pe care activul ce îl 

cumpără sau vinde i-l va aduce în perioada de posesie.  

Tot în cadrul pieţei financiare se include şi piaţa valutară care are funcţia 

principală de a asigura transformarea valutei interne în valută străină şi invers. 

Cererea totală pe piaţa valutară (cererea de valută internă) este formată de sectorul 

extern care, pentru exporturile realizate, a încasat valută străină şi doreşte să o 

transforme în valută internă. De asemenea, o altă componentă o constituie cererea de 

valută internă a investitorilor străini care doresc să transforme fondurile lor de 

investiţii, care sunt exprimate în valuta altor ţări, în valuta ţării în care realizează 

investiţiile. 
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Oferta de valută internă este constituită, în primul rând, de sectorul extern 

care, pentru a efectua plăţile pentru importurile realizate, are nevoie de valuta străină 

pe care o obţine transformând fonduri în valută internă. O altă componentă a ofertei 

de valută internă o constituie fondurile de investiţii ale investitorilor interni pe care 

aceştia doresc să le plaseze pe pieţele de capital ale altor ţări sau pe piaţa 

internaţională de capital. Pentru acesta este necesar ca aceste fonduri de investiţii, 

exprimate în valută internă, să fie transformate în valutele ţărilor respective sau în 

valute recunoscute pe pieţele internaţionale de capital. 

În urma confruntării dintre cererea totală de valută şi oferta totală de 

valută se formează preţul acestei pieţe, numit rata (cursul) de schimb. Acest preţ este 

definit ca numărul de unităţi de valută străină ce revin la o unitate de valută internă.  

Rata de schimb are o influenţă determinantă asupra interdependenţelor dintre 

economia naţională şi restul lumii. Ea influenţează, însă, şi o serie de procese şi 

fenomene care se petrec în cadrul economiei naţionale, pe piaţa monetară sau pe 

piaţa de capital.  

Sectoarele economiei naţionale şi pieţele descrise mai sus formează, prin 

conexiunile ce se realizează între ele, adevărate mecanisme prin intermediul cărora 

economia alocă resursele materiale şi financiare de care dispune. 

 


