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             Piaţa financiară. Piaţa valutară ● 


3. PIAŢA FINANCIARĂ. PIAŢA VALUTARĂ

A. FUNDAMENTE TEORETICE


Piaţa financiară - colectează disponibilităţile băneşti pe termen mediu şi lung prin emisiunea şi plasarea de titluri mobiliare (piaţa primară) şi asigură mobilitatea acestora prin tranzacţionarea titlurilor emise anterior (secundară). Forma principală de organizare a pieţei secundare este Bursa de valori (ce asigură concentrarea şi intermedierea cererilor şi ofertelor de titluri), dar există şi o piaţă extrabursieră (cu rol complementar). 


Hârtii de valoare (titluri mobiliare) - denumire generică pentru diferite instrumente financiare şi de credit (acţiuni, obligaţiuni, certificate de investiţii ş.a.) operabile pe piaţa financiară. Menţionăm că există şi titluri operabile pe piaţa monetară: cambia, biletul la ordin, bonurile de tezaur etc., componente ale diferitelor agregate monetare.


Acţiuni - titlu de valoare ce atestă dreptul de proprietate asupra unei părţi indivizibile dintr-o societate comercială pe acţiuni. 

Obligaţiuni - titluri de valoare care atestă un împrumut de o anumită valoare şi pentru o perioadă determinată contractat de o persoană juridică la o dobândă fixă prestabilită. 



Indici bursieri - indicatori sintetici ai evoluţiei cursurilor diferitelor titluri (în special acţiuni) la bursă faţă de un moment de referinţă. Se determină funcţie de media mişcării principalelor titluri cotate la o anumită Bursă de valori şi oferă - prin generalizare - o imagine asupra conjuncturii şi perspectivei (după caz) unei economii, regiuni sau sector de activitate.


Convertibilitatea - desemnează în prezent însuşirea legală a unei monede de a fi schimbată cu o altă monedă în mod liber prin vânzare – cumpărare. În sens clasic, se referă la capacitatea legală a unei monede de a fi preschimbată în aur (metale preţioase).


Piaţă valutară - ansamblul tranzacţiilor cu valute şi devize (creanţe exprimate în valută ale agenţilor economici naţionali asupra agenţilor străini sub forma unor înscrisuri).  

B. ÎNTREBĂRI ŞI PROBLEME DE DISCUTAT

· piaţa financiară, cererea şi oferta de capital

· intermediarii, instrumentele şi instituţiile financiare

· funcţiile pieţei financiare 

· piaţa primară şi piaţa secundară

· operaţiuni la vedere şi la termen 

· investiţie, speculaţie şi arbitraj

· valoare nominală şi valoare de piaţă (curs)

· factorii de influenţă a cursurilor

· valoare actualizată şi decizii financiare

· burse de valori şi indici bursieri

· convertibilitate - forme de convertibilitate monetară 

· valută, devize şi piaţă valutară 

· cursul de schimb şi factorii de influenţă

1. Răspundeţi la următoarele întrebări:

a) Cine sunt deţinătorii şi, respectiv, solicitanţii de capital?

b) Cine sunt intermediarii şi care este rolul acestora?

c) Ce drepturi conferă acţiunile deţinătorului lor? Care sunt tipurile principale de acţiuni?

d) Prin ce se diferenţiază obligaţiunile de bonurile de tezaur?

e) De ce se consideră că piaţa financiară indică starea şi perspectivele unei economii?

f) Ce semnifică şi cum se calculează un indice bursier?

g) Ce reprezintă capitalizarea bursieră? 

h) Care este semnificaţia clasică şi, respectiv, contemporană a convertibilităţii monetare?

i) Ce deosebiri există între convertibilitatea parţială şi cea totală? Dar între cea limitată şi nelimitată? Sau între cea internă şi externă? 

j) Ce sunt monedele liber utilizabile?

k) Ce regim de convertibilitate are moneda naţională leul?

l) Care sunt comportamentele (tipurile de gestiune) pe pieţele financiare? Dar pe cele valutare?

2. Faceţi o comparaţie între creditul bancar şi cel obligatar din punct de vedere al avantajelor, limitelor şi riscurilor - folosindu-vă şi de următoarele relaţii:

Rdp  <  Rdo  <  Rda
unde: 
Rdo = rata anuală a dobânzii pentru obligaţiune 
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unde: 
Do = dobânda obligaţiunii 

3. Modul de derulare a unei tranzacţii cu titluri pe piaţa financiară secundară:

Principalele tipuri de ordine de vânzare /cumpărare sunt:
- la preţul pieţei 
- la preţ limită - minim de vânzare sau maxim de cumpărare 

Exemplu: 

"Cumpăraţi 1000 acţiuni X nu mai scump de 560 lei /acţiune".

4. Formule de calcul:

Valoare actualizată (stoc): 
[image: image15.emf] 




unde: 
Vn = venitul viitor din anul n (de actualizat)




Rd = rata dobânzii (constantă)

n = perioada de actualizare (de regulă număr de ani) 


Valoarea actualizată reprezintă valoarea prezentă (la un moment dat) a unui stoc (valori) sau flux financiar-monetar viitor, actualizare făcută pe baza unui "discount" corespunzător ratei dobânzii pe piaţă. 


Exemplu:


Dacă rata dobânzii se situează la 25%, suma de 1000 u.m. peste un an va corespunde astăzi sumei de 800 u.m. Aceasta reprezintă valoare netă actualizată a celor 1000 de u.m., pentru că această sumă prezentă depusă la bancă la dobânda pieţei ajunge peste un an la nivelul de 1000 u.m. (800 u.m. valoarea prezentă + 200 u.m. dobânda aferentă). 



De câte ori rata dobânzii va creşte valoare netă actualizată se va reduce, şi invers: 

(Rd (( (VA  respectiv  (Rd (( (VA


Dacă rata dobânzii pe piaţă creşte la 33,33%, suma de 1000 u.m. peste un an va corespunde astăzi sumei de 750 u.m., pentru că la o dobândă mai ridicata este nevoie de o sumă mai mică pentru a avea peste un an aceiaşi 1000 u.m. (750 u.m. valoarea prezentă + 250 u.m. dobândă). 

Valoare actualizată (flux) la rată constantă a dobânzii:
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unde: 
V1,2,…,n = venitul viitor din anii 1,2,…,n (de actualizat)




Rd = rata dobânzii (constantă)

1,2,…,n = perioada de actualizare (de regulă ani) 

5. Regulile de decizie în achiziţia de titluri şi formarea cererii aferente (maximizarea câştigurilor):

VNA ≥ 0


unde: 
VNA = valoarea netă actualizată


Investitorii vor cumpăra atâta timp cât vor obţine un câştig, adică atâta timp cât preţul de achiziţie (valoarea investiţiei, a plasamentului) va fi mai mică decât valoarea actualizată a veniturilor suplimentare estimate:

VA(Vma) ≥ P  iar  VNA = VA(Vma) - P

unde: 
VA(Vma) = valoarea actualizată a venitul marginal estimat



P = preţul de achiziţie (investiţia)

 (regula corespunzătoare în cazul împrumuturilor a fost: Vma ≥ Rda)

6. O firmă vrea să cumpere maşini pentru tăierea gazonului. Acestea au o durată medie de funcţionare de 2 ani şi costă 120 u.m. fiecare. Venitul marginal estimat pentru fiecare an este prezentat în tabelul de mai jos: 

	Număr maşini
	Vma în anul 1
	Vma în anul 2
	V.N.A.

Rd = 5%
	V.N.A.

Rd = 10%
	V.N.A.

Rd = 15%

	1
	100
	80
	
	
	

	2
	80
	64
	
	
	

	3
	72
	62
	
	
	


A) Completaţi datele lipsă din tabelul de mai sus.

B) Câte maşini va cumpăra firma dacă rata dobânzii este 5%? Dar dacă este 10% sau 15%?

C) Construiţi  o curbă a cererii cu ajutorul  răspunsurilor de la punctul anterior [23, p.201]
Rezolvare:
A) dacă Rd = 5%:
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în mod similar se calculează şi pentru o rata a dobânzii de 10 şi 15%

B) 
VNA(1) ≥ 0


VNA(2) ≥ 0

(
Q = 3


VNA(3) ≥ 0

7. Indicii oficiali ai Bursei de Valori Bucureşti sunt:

BET (Bucharest Exchange Trading)

(reflectă tendinţa de ansamblu a preţurilor celor mai lichide 10 acţiuni tranzacţionate la categoria I. În prezent - din iunie 2001 - acţiunile care intra in calculul indicelui BET sunt: Alro Slatina, Antibiotice Iaşi, Arctic Gaeşti, Banca Transilvania Cluj, Electroaparataj Bucureşti, Oltchim Râmnicu-Vâlcea, Otelinox Târgovişte, Rafinăria Astra Română, Terapia Cluj-Napoca si Banca Romana pentru Dezvoltare 

BET-C (Compozit)

(calculat pe baza tuturor societăţilor cotate la bursa)

BET-FI
(monitorizează evoluţia celor 5 S.I.F.-uri listate la bursă)

Indicele oficial al pieţei RASDAQ este:

Rasdaq-C (Compozit)

(calculat pe baza evoluţiei cursurilor tuturor societăţilor listate pe piaţă)

alţi indici: RAQ-I şi RAQ-II

8. Formule de calcul:

Durata de recuperare a plasamentului: 
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unde: 
P = preţul (cursul) de cumpărare a titlului

D = venitul (dividendul sau dobânda) anual adus de titlu 

Câştigul investitorului:  C = D + Δc


unde: 
Δc = diferenţa de curs  

9. Preţul unui titlu poate fi estimat (aproximat teoretic) astfel:

Preţul (cursul) titlurilor:  
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De câte ori rata dobânzii va creşte cursul titlurilor de valoare se va reduce (în mod normal în aceiaşi măsură), şi invers: 

(Rd (( (P  respectiv  (Rd (( (P

şi  %ΔP = %ΔRd
10. O persoană deţine 400 de obligaţiuni, care îi aduc un venit trimestrial de 1000 u.m. fiecare. 

A) Dacă rata dobânzii practicate pe piaţă este de 20% pe an, care ar fi preţul minim pe care ar trebui să-l ceară pentru aceste titluri?

B) Cum ar evolua cursul dacă rata dobânzii ar creşte la 25%?

C) Dar dacă s-ar reduce la jumătate? 


Rezolvare:
Venit = Dobânda anuală: D = 1000*4 = 4000 (u.m.)

A)
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B) 
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· creşterea de la 20 la 25% (adică cu 25%!) a ratei dobânzii pe piaţă va determina - în mod normal - reducerea tot cu 25% a cursului obligaţiunii (de la 20000 la 16000 u.m.)

C)
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· reducerea la jumătate (de la 20 la 10%) a ratei dobânzii pe piaţă va determina - în mod normal - dublarea cursului obligaţiunii (la 40000 u.m.)

C. TESTE ŞI PROBLEME 

1. Piaţa financiară este o piaţă:

A) reglementată

B) intermediată

C) monopolizată

D) discriminatorie

E) de capital

2. Piaţa financiară îndeplineşte următoarele funcţii:

A) mobilizează resursele financiare disponibile

B) plasează titlurile emise asigurând finanţarea netă

C) asigură mobilitatea capitalurilor, transformând în lichidităţi valorile mobiliare şi invers 

D) orientează plasamentele

E) indică starea de ansamblu a economiei sau a unor sectoare

3. Care dintre următorii agenţi economici asigură intermedierea pe piaţa financiară:

A) băncile

B) agenţii de schimb

C) brokerii

D) societăţile de valori mobiliare

4. Care dintre aceştia acţionează pe piaţa primară?

5. Firmele vor investi atâta timp cât valoarea netă actualizată:

A) depăşeşte rata dobânzii 

B) este egală cu rata dobânzii 

C) este mai mică decât rata dobânzii  

D) este pozitivă 

E) este negativă 

F) este egală cu zero.

6. Cine sunt deţinătorii de capital bănesc?

A) firmele

B) persoanele fizice

C) instituţiile şi administraţiile publice

D) băncile

E) alte instituţii financiare

7. Dar solicitanţii de capitaluri?

8. Care dintre evenimentele următoare ar putea determina o sporire a ofertei de capital:

A) creşterea ponderii tinerilor în cadrul populaţiei

B) creşterea ratei dobânzii

C) scăderea ratei dobânzii

D) creşterea venitului mediu a gospodăriilor

E) creşterea venitului marginal al capitalului.

9. Venitul anual adus de o acţiune se numeşte:

A) profit

B) dividend

C) dobândă

D) curs

E) rentă

10. Dar venitul adus de o obligaţiune?

11. Dividendul este un venit:

A) fix

B) variabil

C) garantat

D) maxim

E) minim

12. Din acest punct de vedere, obligaţiunile sunt titluri cu venit …?

13. Acţiunile conferă deţinătorului său următoarele drepturi:

A) dreptul la putere (decizie)

B) dreptul la informaţie

C) dreptul la rezultate 

D) dreptul asupra resurselor încorporate în capitalul social

E) dreptul de a fi angajat în firma respectivă

14. Care dintre acestea sunt drepturi patrimoniale?

15. O tentativă de preluare a unei firme este de aşteptat atunci când: 

A) capitalizarea bursieră (valoarea de piaţă) a firmei este mai mare decât valoarea actualizată a profitului viitor estimat 

B) capitalizarea bursieră este mai mică decât valoarea actualizată a profitului viitor estimat (aşteptat)

C) profitul curent al firmei este mai mare decât valoarea actualizată a profitul viitor estimat (aşteptat)  

D) profitul curent al firmei este mai mic decât valoarea actualizată a profitul viitor estimat (aşteptat)  

E) se pot obţine credite cu uşurinţă 

16. Obligaţiunile reprezintă un titlu de valoare care atestă:

A) dreptul de proprietate asupra unei părţi indivizibile dintr-o instituţie a statului

B) dreptul de proprietate asupra unei părţi indivizibile dintr-o societate comercială pe acţiuni 

C) dreptul de proprietate asupra unei părţi indivizibile dintr-o societate comercială cu răspundere limitată

D) o cotă parte dintr-un împrumut acordat unei firme 

E) o cotă parte dintr-un împrumut acordat statului. 

17. Dar acţiunile?

18. La scadenţă, deţinătorul unei obligaţiuni trebuie să primească în orice împrejurare:

A) valoarea sa nominală

B) suma dintre valoarea sa nominală şi dobânda aferentă întregii perioade de creditare

C) diferenţa dintre valoarea sa nominală şi dobânda aferentă

D) cursul său de piaţă

E) diferenţa dintre valoarea nominală şi cursul său de piaţă

F) suma dintre cursul său de piaţă şi dobânda corespunzătoare 

19. Câştigul pentru o acţiune va creşte:

A) dacă dividendul sau preţul de piaţă creşte 

B) dacă dividendul creşte iar preţul pe piaţă scade 

C) dacă dividendul scade iar preţul pe piaţă creşte

D) dacă dividendul scade iar preţul pe piaţă scade

E) nici una din situaţiile de mai sus nu se întâmplă.

20. Dacă acţiunile firmei "A" sunt mai riscante decât cele ale firmei "B", atunci în condiţii de echilibru:

A) dividendul adus de acţiunile "A" trebuie să fie mai mare decât cel adus de "B"

B) dividendul adus de acţiunile "A" trebuie să fie mai mic decât cel adus de "B"

C) dividendele aduse de cele două tipuri de acţiuni trebuie să fie egale

D) nimeni nu va dori să cumpere acţiuni la firma "A"

E) doar cei care preferă riscul vor cumpăra acţiuni "A".

21. Care este valoarea netă actualizată a 100000 u.m., dacă rata dobânzii pe piaţă este de 25%

22. Un bun de capital care costă 2000 u.m. va aduce un venit suplimentar (marginal) de 1100 u.m. la sfârşitul anului şi acelaşi nivel şi în anul următor. Care este valoarea netă actualizată dacă rata dobânzii este de 10% p.a.? Plasamentul respectiv este eficient?

23. O investiţie anuală de 100 de milioane care aduce un venit de 110 milioane la sfârşitul anului (de exemplu în culturi agricole) este justificată dacă rata dobânzii este:

A) egală cu 10%

B) egală cu 9,09%

C) mai mare de 10%

D) mai mică de 10%

E) cuprinsă între 9,09 şi 10%

24. O firmă vrea să cumpere echipamente pentru tăierea gazonului. Acestea au o durată medie de funcţionare de 3 ani şi costă 300 u.m. fiecare. Venitul marginal estimat pentru fiecare an este prezentat în tabelul de mai jos: 

	Număr maşini
	Vma în anul 1
	Vma în anul 2
	Vma în anul 3
	V.N.A.

Rd = 0.05
	V.N.A.

Rd = 0.10
	V.N.A.

Rd = 0.15

	1
	200
	180
	160
	
	
	

	2
	180
	160
	140
	
	
	

	3
	160
	140
	120
	
	
	

	4
	140
	120
	100
	
	
	


A. Completaţi datele lipsă din tabelul de mai sus.

B. Câte maşini va cumpăra firma dacă rata dobânzii este 15%? Dar dacă este 10% sau 5%?

C. Construiţi  o curbă a cererii cu ajutorul  răspunsurilor de la punctul anterior 

25. O firmă va plăti 8 u.m. pe acţiune ca dividend în fiecare an. Dacă rata dobânzii pe piaţă este de 8% p.a., care ar fi preţul normal pentru o acţiune a acestei firme?

26. În cazul unei tranzacţii la termen încheiată la cursul de 1000 u.m. pe acţiune, dacă cursul bursei la data scadenţei va fi de 1200 u.m., atunci:

A) câştigă vânzătorul

B) câştigă cumpărătorul

C) câştigă ambele părţi

D) pierd ambele părţi

E) câştigă speculatorul "a la baisse" ("bear")

F) pierde speculatorul "a la baisse" ("bear")

G) câştigă speculatorul "a la hausse" ("bull")

H) pierde speculatorul "a la hausse" ("bull")

27. Ce s-ar întâmpla dacă cursul la scadenţă ar fi de 900 u.m.?

28. O persoană deţine 5000 de acţiuni, care îi aduc un venit anual de 100 u.m. fiecare. Rata dobânzii pe piaţă este de 20% p.a. 

A) Care ar fi preţul minim pe care ar trebui să-l ceară pentru fiecare acţiune? 

B) Cum ar evolua cursul acţiunii dacă rata dobânzii pe piaţă creşte la 25%? 

C) Dar dacă se reduce la 12,5%?

29. La 1 aprilie a fost încheiată o tranzacţie la termen de 3 luni pentru 1000 de acţiuni ale unei firme. Cursul stabilit a fost de 500 u.m./buc. La data lichidării (1 iulie) cursul afişat al acţiunilor la Bursă este:

	La vedere
	La termen (30 zile)
	La termen (90 zile)

	505
	495
	490


Cine a câştigat în urma acestei tranzacţii şi cât?



30. O persoană a cumpărat la începutul anului acţiuni în valoare de 10 milioane u.m. Dividendul încasat a fost de 1000 u.m. /acţiune. La sfârşitul anului cursul unei acţiuni a fost de 11000 u.m., marcând o creştere de 10% faţă de momentul cumpărării. 

A) Dacă rata dobânzii pe piaţă a fost de 18%, cum apreciaţi eficienţa plasamentului respectiv? 

B) Care ar fi fost rata maximă a dobânzii pentru care plasamentul să fi fost eficient?

C) Care este durata de recuperare a plasamentului (PER-ul)?

31. Se cunosc următoarele date referitoare la trei firme: 

	
	Firma A
	Firma B
	Firma C

	Profitul brut pe acţiune în anul trecut
	10
	16
	20

	Dividend pe acţiune
	10
	8
	4

	Cursul acţiunii la bursă
	50
	160
	40

	Număr de acţiuni emise
	6000
	2000
	20000

	Valoarea actualizată a profiturilor viitoare (aşteptate)
	100000
	400000
	400000


A) În cazul cărei firme se înregistrează cel mai mare câştig pe acţiune?

B) Care va fi durata de recuperare a plasamentului în acţiunile fiecărei firme (PER-ul)?

C) Care firmă este mai indicată spre a fi preluată?

32. Pentru a atrage disponibilităţi băneşti de la populaţie, Ministerul de Finanţe a pus în circulaţie certificate de trezorerie cu valoarea nominală de 1 milion lei şi cu o dobândă anuală de 16%

A) Dacă rata medie a dobânzii pe piaţă este de 14%, un deţinător de certificate de trezorerie este în pierdere sau în câştig? Care ar fi cursul certificatelor pe piaţa secundară?

B) La ce rata a dobânzilor pe piaţă cursul acestor titluri ar fi egal cu valoarea lor nominală?  

33. O firmă are nevoie de un utilaj pentru un an. Care dintre următoarele alternative ar fi mai eficientă dacă rata dobânzilor în economie este de 15% p.a.:

A) achiziţionarea unui utilaj nou cu 5000 u.m. pe care să-l vândă la sfârşitul anului cu 4025 u.m.

B) achiziţionarea unui utilaj parţial uzat cu 4000 u.m. pe care să-l revândă la sfârşitul anului cu 2990 u.m.

C) închirierea contra sumei de 1200 u.m. a unui utilaj cu plata anticipată a chiriei

D) închirierea contra sumei de 1495 u.m. a unui utilaj cu plata chiriei la sfârşitul anului

E) închirierea contra sumei de 1350 u.m. a unui utilaj cu plata trimestrială a chiriei în tranşe egale

34. Factorii principali de natură economică care influenţează cursul de schimb valutar sunt:

A) tipul de convertibilitate

B) puterea de cumpărare a celor două monede

C) ratele dobânzilor practicate pentru cele două monede

D) starea balanţei de plăţi a ţărilor emitente

E) politica valutară promovată de ţările emitente

35. Care dintre aceştia nu acţionează în cazul cursurilor flotante?

36. Cursul de referinţă stabilit de B.N.R. este un curs:

A) oficial

B) bancar

C) de piaţă

D) fix

E) flotant

37. Deprecierea monedei naţionale în raport cu o altă valută poate fi cauzată de:

A) scăderea puterii de cumpărare a monedei naţionale

B) creşterea puterii de cumpărare a monedei naţionale

C) scăderea puterii de cumpărare a monedei străine

D) creşterea puterii de cumpărare a monedei străine

E) creşterea ratei dobânzii pentru moneda naţională

F) scăderea ratei dobânzii pentru moneda naţională

G) creşterea ratei dobânzii pentru moneda străină

H) scăderea ratei dobânzii pentru moneda străină

I) accentuarea deficitului balanţei de plăţi externe

J) reducerea deficitului balanţei de plăţi externe

38. Dar aprecierea monedei naţionale?

39. Deprecierea şi/sau devalorizarea unei monede are drept rezultat:

A) numai stimularea importurilor

B) numai stimularea exporturilor

C) stimularea importurilor şi a exporturilor

D) stimularea importurilor şi inhibarea exporturilor

E) inhibarea importurilor şi stimularea exporturilor

F) inhibarea importurilor şi exporturilor

G) numai inhibarea importurilor

H) numai inhibarea exporturilor

40. Dar aprecierea şi/sau revalorizarea? 

41. Pe parcursul unui an, cursul de schimb faţă de leu al dolarului a crescut cu 5%, al euro cu 25% şi al lirei sterline cu 27%. În condiţiile următoarelor rate a dobânzilor pasive: 3% pentru dolar şi lira sterlină, 5% pentru euro şi 25% pentru lei, au câştigat mai mult cei care şi-au păstrat economiile în:

A) dolari

B) euro

C) lire

D) lei

E) alte valute

42. Aceiaşi problemă pentru cazul în care rata dobânzii la euro ar fi fost tot de 3%.

43. Care dintre următoarele afirmaţii sunt adevărate şi care sunt false?

1. Emisiunea de titluri noi are loc numai pe piaţa primară.

2. Gestiunea pasivă se leagă de scopuri speculative. 

3. Intermediarii pot opera pe piaţă atât în numele clienţilor cât şi în nume propriu.

4. Societăţile de valori mobiliare sunt societăţi de brokeraj.

5. Cursul pieţei (bursei) este cel mai bun curs.

6. Operaţiunile la vedere au preponderent scop speculativ.

7. Vânzătorul este cel care câştigă de pe urma scăderii cursului acţiunilor în cazul unei operaţiuni bursiere la termen.

8. B.V.B. şi R.A.S.D.A.Q. sunt componente ale pieţei titlurilor mobiliare în România.

9. Titlurile foarte volatile au tendinţa de a amplifica fluctuaţiile pieţei.

10. Plasamentul în titluri este unul garantat.

11. Riscul unor plasamente în titluri mobiliare este mai mic decât cel în produse bancare.

12. Întotdeauna cursul titlurilor este mai mare decât valoarea lor nominală.

13. Dacă preţul unei unităţi de capital depăşeşte valoarea actualizată a venitului său marginal atunci o firmă care urmăreşte maximizarea profitului ar trebui să îl cumpere.  

14. O preluare a unei firme este de aşteptat să se producă dacă valoarea sa de piaţă este apreciată a fi mai mare decât valoarea actualizată a profiturilor viitoare (aşteptate). 

15. Modificarea ratei dobânzilor afectează valoarea netă actualizată.

16. Convertibilitatea contemporană desemnează însuşirea legală a unei monede de a fi schimbată cu o altă monedă în mod liber prin vânzare – cumpărare.

17. Convertibilitatea bancnotelor în metale preţioase a fost eliminată în 1971. 

18. Casele de schimb valutar sunt intermediari ai pieţei valutare.

4. PIAŢA MUNCII. SALARIUL

A. FUNDAMENTE TEORETICE

Piaţa muncii (forţei de muncă) - piaţă a factorilor (intrărilor) care asigură cel mai important prodfactor pentru activitatea economică şi principala formă de activitate (ocupaţie) pentru populaţie. Are în vedere relaţiile dintre purtătorii cererii şi ofertei de muncă în condiţiile reglementărilor existente, prin care se stabilesc nivelul şi condiţiile de angajare (inclusiv salarizarea) prin intermediul contractelor de muncă (individuale şi colective). 

Cererea de muncă - volumul de muncă salariată necesar desfăşurării activităţii economice. Se exprimă, de regulă, prin numărul şi structura locurilor de muncă.

Oferta de muncă - volumul de muncă ce poate fi depus în condiţii salariale de populaţia activă disponibilă (populaţia matură aptă de muncă), conform disponibilităţilor şi pregătirii sale profesionale.

Salariul - reprezintă preţul folosirii factorului muncă sau remunerarea forţei de muncă. El este un cost pentru firmă şi un venit pentru angajat. Salariul poate fi în bani sau natură, brut sau net, în acord sau regie, nominal şi real. Principala formă de venit în economiile de piaţă contemporane. Se vorbeşte şi despre un salar social, independent de volumul, calitatea şi importanţa muncii depuse. 
B. ÎNTREBĂRI ŞI PROBLEME DE DISCUTAT

· piaţa muncii şi caracteristicile sale

· segmentele şi formele pieţei muncii

· cererea de muncă şi determinanţii săi

· oferta de muncă şi particularităţile formării sale

· efectul de substituţie şi efectul de venit

· sindicate profesionale, de ramură şi teritoriale
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