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Anul 2011 a fost marcat de numeroase evenimente economice,
sociale, politice, naturale care au contribuit la schimbarea cli-
matului economic mondial. Cresterea semnificativa a preturilor
la produsele alimentare si la petrol, nivelul ridicat al somajului,
ratele inalte ale inflatiei, consolidarea bugetara au provocat
perturbari 1n activitatile economice si au creat presiuni asupra
bugetelor personale ale consumatorilor. De asemenea, in ul-
timele trimestre ale anului 2011 au aparut semnale privind
inrdutatirea situatiei economiei mondiale, focarul principal con-
stituind problema datoriilor suverane din economiile dezvoltate,
manifestatad in principal in tarile zonei euro.

Tarile asiatice au fost puternic afectate de decelerarea cererii
mondiale, in principal Japonia, puternic afectata si de cutremu-
rul din luna martie 2011. Economiile emergente au inregistrat
un ritm relativ Tnalt de crestere, insa acesta a fost temperat de
inasprirea politicii monetare, precum si de efectele nefavora-
bile generate de propagarea instabilitatilor financiare la nivel
international.

Preturile mondiale s-au majorat semnificativ pe parcursul anului
2011, evolutia acestora fiind influentata pozitiv de avantul
economic din China si alte tari asiatice, de majorarea preturilor
resurselor energetice ca urmare a tensiunilor politice din Ori-
entul Mijlociu si Africa de Nord, de perturbarea circuitului
international al produselor in urma cutremurului din luna mar-
tie 2011 din Japonia. Din acest motiv, pe parcursul anului
mai multe banci centrale au nasprit politica monetara, astfel
contribuind la atenuarea presiunilor inflationiste. De asemenea,
unele tari s-au confruntat cu presiuni inflationiste aditionale,
generate de deprecierea monedelor nationale.

Economia Republicii Moldova pe parcursul anului 2011 a con-
semnat o crestere de 6.4 la sutd fatd de anul precedent, prepon-
derent datorita recuperarii economice a principalilor parteneri
comerciali, fapt ce a determinat o evolutie ascendenta a ex-
porturilor, care s-au majorat cu 28.6 la suta, astfel generand o
contributie pozitivi maximai la cresterea PIB. in acelasi timp,
consumul gospodariilor populatiei s-a majorat cu 8.5 la suta,
preponderent datorita majorarii surselor de finantare in aceasta
perioada, avand un impact pozitiv semnificativ la dinamica
PIB. O contributie pozitiva, dar mai modestd, a fost generata
si de cresterea formarii brute de capital, in timp ce consumul
administratiei publice a avut o evolutie negativa in perioada de
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referintd. Cresterea cererii interne a favorizat majorarea impor-
turilor cu 19.3 la sutd. in anul 2011 s-au inregistrat evolutii
pozitive in toate sectoarele economiei. Similar anului precedent,
cele mai mari contributii la cresterea PIB se datoreaza majorarii
valorii adaugate brute din ramurile aferente serviciilor. Industria
a Inregistrat un ritm de crestere inferior celui din anul 2010, iar
constructiile, in pofida evolutiilor pozitive din ultimii doi ani,
inca nu au atins nivelul de pana la criza economica.

La sfarsitul anului 2011 ritmul anual al inflatiei a constituit 7.8
la sutd, in timp ce nivelul anual al inflatiei de baza a inregistrat
valoarea de 6.1 la suti in luna decembrie 2011. in consecint,
diferenta dintre ritmul IPC si cel al inflatiei de baza a constituit
1.7 puncte procentuale, conturdnd astfel continuarea influentei
semnificative din partea factorilor nemonetari asupra procesului
inflationist in Republica Moldova. La formarea ratei inflatiei
anuale in luna decembrie 2011 cel mai mult au contribuit
preturile la serviciile reglementate (2.7 puncte procentuale),
ca rezultat al majorarilor de tarife la gaz, energia electrica si
termicd, efectuate in primavara si toamna anului 2011.

Preturile la produsele alimentare au contribuit cu 2.5 puncte
procentuale la ritmul anual al inflatiei, ca urmare a propagarii
efectelor de runda a doua ca rezultat al majorarii preturilor
la combustibili si a tarifelor la gaz si energia electrica de la
inceputul anului 2011. in acelasi timp, cresterea preturilor la
produsele alimentare a fost stimulatd de conditiile meteorologi-
ce adverse pentru anumite culturi, cat si de majorarea preturilor
pe pietele externe. Totodata, o contributie majora (1.9 puncte
procentuale) a fost exercitata de cresterea preturilor la bunurile
si serviciile aferente inflatiei de bazd, cauzatad de efectele de
runda a doua, ca urmare a majorarii serviciilor reglementate,
preturilor la combustibil si a preturilor la produsele alimentare,
dar si a cresterii cererii din partea populatiei in prima jumatate
a anului 2011. Fluctuatiile preturilor la petrol pe piata mon-
diald, amplificate de tensiunile din Orientul Mijlociu si Africa
de Nord de la inceputul anului 2011, impreuna cu deficitul de
gaz lichefiat din trimestrul III, 2011 au determinat cresterea
preturilor la combustibili, care au contribuit la formarea inflatiei
anuale cu 0.7 puncte procentuale.

Cuantificand situatia macroeconomicad, tendintele si estimarile
indicatorilor macroeconomici pe termen mediu, perspectivele
inflatiei pe termen scurt si mediu, in conditiile eventualelor
incertitudini si provocari din perioada de referinta, precum si
in scopul ancordrii presiunilor inflationiste, Banca Nationala
a Moldovei a promovat pe parcursul anului 2011 o politica
monetara prudenta.
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Reactia Bancii Nationale a Moldovei la intensificarea presiunilor
inflationiste In ianuarie-noiembrie 2011 a constat 1n accentu-
area progresiva a trendului de crestere a restrictivitatii politicii
ratei dobanzii, initiat in luna ianuarie 2011. Astfel, BNM a
operat trei ajustari crescatoare ale ratei dobanzii de politica
monetara, nivelul acesteia fiind majorat de la 7.0 pana la 10.0 la
sutd. Totodatd, temperarea cresterii preturilor spre finele anului
2011 si gradul 1nalt de incertitudine a economiei mondiale
au determinat banca centrala sa-si relaxeze politica monetara,
initiind in luna noiembrie 2011 un trend prudent de reducere a
ratei dobanzii de politicaA monetara, prin efectuarea a doua
diminuari consecutive ale acesteia, cu amplitudinea de 0.5
puncte procentuale si, respectiv, de 1.0 puncte procentuale
(ultima fiind aplicata incepand cu 6 ianuarie 2012).

Componentele cadrului operational al politicii monetare, spe-
cific strategiei de reducere a inflatiei, au fost intens solici-
tate in anul 2011. Conjunctura anului 2011, caracterizata
de mentinerea excesului de lichiditate pe piata monetara si
amplificarea presiunilor inflationiste, a determinat BNM sa
gestioneze cu fermitate surplusul de lichiditate din sistemul
bancar si sa actioneze din pozitia de debitor net in raport cu
sistemul bancar.

In scopul cresterii eficacititii gestiondrii lichidititii de pe piata
monetard, BNM a majorat, incepand cu luna ianuarie 2011,
scadenta certificatelor BNM de la o saptamana la doua sap-
tamani. Pe ansamblul anului 2011, rata medie ponderata a
operatiunilor de sterilizare s-a cifrat la 8.54 la suta anual, fata
de 6.74 la sutd anual inregistrata in anul precedent.

In scopul contracaririi presiunilor inflationiste si pentru a imbu-
natati mecanismul de transmisie a deciziilor de politica mo-
netara ale Bancii Nationale, in conditiile unei piete de capital
nedezvoltate si abundentei de lichiditati din sistemul bancar,
norma rezervelor obligatorii in anul 2011 a fost majorata de
doua ori cu cate 3.0 puncte procentuale, inregistrand la finele
anului 2011 nivelul de 14.0 la sutad din mijloacele atrase 1n lei
moldovenesti, valute neconvertibile si valute liber convertibile.

in anul 2011 mecanismul rezervelor obligatorii a continuat si e-
xercite functiile de control monetar si management al lichiditatii
sistemului bancar. Pe parcursul anului in regimul rezervelor
obligatorii au intervenit modificari importante vizdnd majorarea
termenului perioadelor de urmarire a mijloacelor atrase si de
mentinere a rezervelor obligatorii, majorarea normei rezervelor
obligatorii, precum si aplicarea unei norme a rezervelor obli-
gatorii de zero la sutd din mijloacele atrase incluse in baza de
calcul, a caror scadenta este mai mare de 2 ani.
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Incepand cu luna ianuarie 2011, conform prevederilor HotArarii
Consiliului de administratie al Bancii Nationale a Moldovei nr.
227 din 18 octombrie 2010, bancile autorizate au trecut la o
perioada lunara de urmarire a mijloacelor atrase si de mentinere
a rezervelor obligatorii. Extinderea termenului de mentinere a
rezervelor obligatorii pentru o perioada de o luna a contribuit
la imbunatatirea cadrului operational al Bancii Nationale a
Moldovei si la distribuirea mai uniforma a lichiditatilor in inte-
riorul sistemului bancar pe parcursul perioadei de mentinere a
rezervelor obligatorii.

Gestionarea cu fermitate a lichiditatilor din sistemul bancar
a urmarit asigurarea functionarii adecvate a pietei monetare,
mentinand echilibrul dintre stabilitatea preturilor si relansarea
economiei nationale.

Astfel, lichiditatea pe termen lung din sistemul bancar la situatia
din 31 decembrie 2011 a constituit 0.7 la suta, iar cea curenta -
33.2 la suta. Ambii indicatori au fost respectati de catre toate
bancile, cu exceptia BC ,,Universalbank” SA. De mentionat ca
prin Hotarirea nr. 272 din 25 noiembrie 2011 a fost instituita
administrarea speciala asupra B.C. ,,Universalbank" S.A.

O conditie obligatorie a implementarii regimului de tintire di-
rectd a inflatiei consta In mentinerea unui curs valutar flexibil.
Astfel, BNM a limitat interventiile pe piata valutara la sumele
necesare, fara a se opune trendului pe termen lung al ratei de
schimb a leului moldovenesc.

Pe parcursul anului 2011 rezervele valutare ale statului s-au
majorat cu 14.4 la sutda, pana la 1965.3 mil. USD la 31 decem-
brie 2011, care acoperi 3.6 luni de import. In anul 2011 BNM
a intervenit pe piata valutara interna preponderent in calitate
de cumparator de valuta strdind, interventiile fiind efectuate in
scopul atenuarii fluctuatiilor excesive ale cursului de schimb al
monedei nationale in raport cu dolarul SUA si asigurarea pietei
valutare cu lichiditati.

De mentionat cd, conform Regulamentului cu privire la suficienta
capitalului ponderat la risc, incepand cu 31 decembrie 2011
cuantumul capitalului minim necesar a fost stabilit In marime
de 150.0 mil. lei. La 31 decembrie 2011 la toate bancile
capitalul de gradul I corespundea capitalului minim stabilit, cu
exceptia BC ,,Universalbank” SA. Media suficientei capitalului
ponderat la risc pe sistem la 31 decembrie 2011 (raportul valorii
capitalului normativ total la activele ponderate la risc pe sistem)
se mentine in continuare la un nivel inalt — 30.4 la sutd (nivelul
minim reglementat in Republica Moldova este de 12.0 la suta)
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si indica un inalt grad de siguranta a bancilor determinat de
existenta unui potential de efectuare a operatiunilor riscante
fara afectarea capitalului.

Ponderea creditelor nefavorabile (substandard, dubioase si com-
promise) in totalul creditelor a constituit 10.7 la suta la 31
decembrie 2011, sau cu 2.6 puncte procentuale mai putin
comparativ cu finele anului 2010.

Banca Nationald a Moldovei reitereaza ca va promova si in con-
tinuare un caracter prudent al politicii monetare, monitorizand
si anticipand evolutiile macroeconomice interne si ale mediu-
lui international, astfel incéat prin utilizarea instrumentelor de
politica monetara sa asigure mentinerea stabilitatii preturilor
pe termen mediu si cresterea economica de durata.



Economia mondiala in anul 2011

Anul 2011 a fost marcat de numeroase evenimente in toate
sferele: economica, sociala, politica, naturald. Multe dintre
acestea au contribuit la schimbarea climatului economic mon-
dial. Pentru economia mondiald anul 2011 a fost destul de
dificil in conditiile de crestere semnificativa a preturilor la pro-
dusele alimentare si la petrol, fapt care a provocat perturbari in
activitatile economice si presiuni asupra bugetelor personale a
consumatorilor. Economiile dezvoltate au continuat sa resimta
consecintele celei mai severe crize economico-financiare de
dupa al doilea razboi mondial exprimate prin: nivel ridicat
al somajului, rate inalte ale inflatiei, consolidare fiscala, etc.
In timp ce recuperarea completi a economiei mondiale inci
nu a avut loc, in ultimele trimestre ale anului 2011 au aparut
semnale care indicau Inrautatirea situatiei si care sporesc inten-
sitatea derularii celui de-al doilea val al crizei. Focarul principal
al vulnerabilitatii economiei mondiale ramane a fi problema
datoriilor suverane din economiile dezvoltate, manifestata, in
principal, in tarile zonei euro.

Tensiunile din sfera finantelor publice din economiile dezvoltate
au crescut semnificativ, mai ales in a doua jumatate a anului
2011. Pentru moment nu au fost identificate solutii care sa
prezinte credibilitate pentru pietele financiare. Tarile asiatice
au resimtit puternic al doilea val al crizei mondiale, in principal
Japonia, puternic afectata si de cutremurul din luna martie 2011,
dar si de decelerarea cererii mondiale, de aprecierea yenului
in raport cu principalele monede liber convertibile. Economiile
emergente au inregistrat un ritm relativ inalt de crestere, insa
acesta a fost temperat de Indsprirea politicilor monetare, care a
vizat, in principal, atenuarea presiunilor inflationiste, precum
si anticiparea diminuarii cererii externe si a efectelor nefavora-
bile generate de propagarea instabilitatilor financiare la nivel
international. Conform datelor Fondului Monetar International,
in anul 2011 economia mondiala a inregistrat un ritm de crestere
de 3.8 la sutd, ceea ce reprezinta cu 1.4 puncte procentuale mai
putin decéat in anul precedent. Economiile avansate au crescut
cu 1.6 la sutd, reflectdnd Injumatatirea ritmului de crestere
economica a SUA in raport cu anul 2010, cresterea economica
nesemnificativa din tarile cu economii dezvoltate din zona euro
si recesiunea economica din Japonia. Economiile emergente au
inregistrat o crestere de 6.2 la suta.

Preturile mondiale s-au majorat semnificativ pe parcursul anului
2011. Factorii care au influentat pozitiv evolutia acestora au
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Graficul 2: Ritmul anual al indicilor preturilor
mondiale (%)
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fost: avantul economic din China si alte tari asiatice, majorarea
preturilor resurselor energetice in medie cu 31.7 la suta in raport
cu anul 2010, ca urmare a tensiunilor politice din Orientul
Mijlociu si Africa de Nord, perturbarea circuitului international
al produselor in urma cutremurului din luna martie 2011 din
Japonia. De asemenea, unele tdri s-au confruntat cu presiuni
inflationiste aditionale, generate de deprecierea monedelor
nationale. Desi, per ansamblu, conditiile agrometeorologice
au fost destul de favorabile in principalele zone de cultivare a
resurselor agricole, revenirea consumului a generat cresterea
preturilor la produsele alimentare in medie cu 19.7 la suta.
In semestrul II al anului 2011 ritmurile inalte ale cresterii
preturilor au determinat mai multe banci centrale sa indspreasca
politicile monetare, astfel contribuind la diminuarea consumu-
lui.

O alta problema in anul 2011 a fost nivelul inalt al somajului.
Astfel, rata somajului in Statele Unite ale Americii a inregistrat
nivelul mediu de 9.0 la suta. Reducerea cu 0.7 puncte procen-
tuale a ratei somajului in raport cu anul 2010 se datoreaza politi-
cilor FED de promovare a redresarii economice si de mentinere a
inflatiei la niveluri compatibile. Astfel, pe parcursul anului 2011,
Sistemul Rezervelor Federale american a mentinut nivelul de
referintd al dobanzilor la niveluri minime si a achizitionat titluri
de valoare pe termen lung ale Trezoreriei SUA, astfel sporind
lichiditatea monetard. In zona euro nivelul ratei somajului a
crescut treptat, astfel pentru luna decembrie 2011 Eurostat a
anuntat valoarea record de 10.6 la suta. Situatia creata a fost
determinata de problemele existente in tarile care se confrunta
cu criza datoriilor suverane, cea mai precara situatie fiind in
Spania, unde s-a inregistrat o ratda a somajului de 23.1 la suta
in luna decembrie 2011. in anul 2011 rata medie a somajului
in zona euro a fost de 10.2 la suta.

Evolutia principalelor monede de circulatie internationala pe
parcursul anului 2011 s-a aflat sub incidenta crizei datoriilor
suverane din zona euro, a deciziilor de politica monetara si a
evolutiei principalilor indicatori macroeconomici. In anul 2011
dolarul american s-a depreciat in raport cu moneda europeana
unica in medie cu 4.9 la sutd, fapt cauzat de inrdutatirea statis-
ticilor macroeconomice si problemele generate de atingerea
plafonului maxim de indatorare a Statelor Unite ale Americii.
La randul sau, spre sfarsitul anului, moneda europeana unica
s-a depreciat semnificativ in raport cu alte monede, ca urmare
a agravarii crizei din Grecia. Yenul japonez s-a confruntat cu
o apreciere profunda in urma cutremurului din luna martie
2011, iar pentru a ajuta tara puternic afectata de calamitatea
naturala prin deprecierea monedei si respectiv prin reluarea
exporturilor a fost nevoie de interventia monetara a mai multor
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state. De asemenea, pentru a-si proteja exporturile, Elvetia a
decis stabilirea unui plafon pentru cursul valutar dintre francul
elvetian si moneda unica europeand. Unele tari emergente s-au
confruntat cu deprecierea puternica a monedei nationale ca
urmare a aprecierii dolarului american.

Statele Unite ale Americii

PIB real al SUA a crescut cu 1.7 la suta in anul 2011, comparativ
cu o crestere de 3.0 la sutd in anul 2010. Cresterea PIB a
reflectat 1n principal contributia pozitiva a consumului privat si
a exporturilor, care a fost partial compensata de contributiile
negative ale cheltuielilor publice si a investitiilor. Accelerarea
tendintei de crestere a productiei industriale si a comertului in
semestrul II, 2011, de asemenea, au contribuit la relansarea
economica.

Pe parcursul anului Sistemul Rezervelor Federale a mentinut
ratele de referinta la niveluri minime. Aceasta masura a fost in
concordanta cu politicile social-fiscale de contracarare a nivelu-
lui inalt al somajului. Astfel, spre sfarsitul anului 2011 rata
somajului a ajuns la nivelul de 8.5 la suta, acesta fiind minimul
din ultimii trei ani. Pe de alta parte, in anul 2011, nivelul
inflatiei a fost foarte inalt in comparatie cu anii precedenti,
in medie preturile crescand cu 3.2 la sutd in raport cu anul
2010. Economia SUA a fost afectata si de problemele legate
de atingerea plafonului maxim de indatorare, ceea ce a cauzat
deprecierea dolarul pe pietele internationale, si retrogradarea
ratingului de tara a SUA. La 2 august 2011 Guvernul SUA a
adoptat majorarea acestui plafon de indatorare si a decis reduce-
rea cheltuielilor guvernamentale. In pofida misurilor adoptate
economia SUA a continuat sa se confrunte cu increderea scazuta
a consumatorilor, ceea ce a creat presiuni asupra administratiei
de a reduce si mai mult cheltuielile, in scopul de a reduce
deficitul bugetar.

Zona euro

in anul 2011 economia zonei euro a fost influentati de provoca-
rile legate de evolutia crizei datoriilor suverane, de nivelul inalt
al preturilor si a ratei somajului. Grecia, Spania, Italia si Portu-
galia au fost nevoite sa adopte masuri sporite de austeritate,
ceea ce a contribuit la reducerea ritmului de activitate eco-
nomica, in special in sectorul constructii si industrie. Totodata,
tarile cu economii competitive bazate pe export au inregistrat
o crestere economica considerabild, de exemplu tarile baltice,
Polonia, Austria si Germania. In 2011 PIB al zonei euro a
inregistrat o crestere medie de 1.4 la suta in raport cu anul

Graficul 5: Ritmul mediu anual al inflatiei si
PIB in SUA (%)
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Graficul 7: Ritmul mediu anual al inflatiei si

PIB in Romania (%)

12

—— Inflatia
—PIB

-8
2006 2007 2008 2009 2010

Sursa: Institutul National de Statistica al Romaniei

2011

2010, in pofida scaderii economice substantiale in trimestrul IV
2011.

Un alt factor care a contribuit la stoparea expansiunii economice
din zona euro a fost majorarea in lunile aprilie si iulie 2011 a
ratei de politicd monetara de catre Banca Centrala Europeana.
Efectul s-a resimtit cel mai puternic 1n sectorul constructii si pe
piata imobiliard, dat fiind majorarea ratelor creditelor de catre
bancile comerciale. Totusi, politica monetara nu a avut efectul
dorit asupra preturilor, acestea fiind influentate semnificativ de
cresterea preturilor internationale la resursele energetice si la
materiile prime. Pe parcursul anului 2011 preturile din zona
euro au crescut in medie cu 2.7 la suta in raport cu nivelul
preturilor din anul 2010. in a doua jumitate a anului, pe
fundalul intarzierii adoptarii unor masuri de solutionare a crizei
datoriilor suverane si a statisticii macroeconomice negative,
moneda unica europeana s-a depreciat, iar efectul a fost resimtit
de catre economiile periferice ale Europei, cum sunt Romania,
Ungaria si Polonia, prin deprecierea monedelor nationale.

Romdnia

In anul 2011 economia Romaniei a iesit din crizd. Astfel, con-
form datelor Institutului National de Statistica, produsul intern
brut a crescut cu 2.5 la suta fatd de anul 2010, cand acesta
s-a micsorat cu 1.3 la suta. Industria a fost cea care a con-
tribuit cel mai mult la cresterea PIB. De asemenea, agricultura
si constructiile au iesit din recesiune, contribuind pozitiv la
cresterea economiei.

Totodata, criza datoriilor suverane din zona euro a temperat
avantul economic din economia romaneasca. Scaderea con-
sumului privat in zona euro a contribuit la micsorarea expor-
turilor romanesti in a doua jumatate a anului 2011, iar volumul
scazut al remiterilor a influentat negativ consumul din Romaénia.
Pe de alta parte, Romania continua sa inregistreze una dintre
cele mai mici rate a somajului din regiune, iar preturile in luna
decembrie 2011 au fost cu 3.1 la suta mai mari comparativ cu
luna decembrie 2010 — ceea ce reprezinta unul dintre cele mai
joase niveluri ale inflatiei dintre tarile de la periferia Uniunii
Europene.

Federatia Rusd

Conform datelor Serviciului Federal de Stat pentru Statistica,
economia rusa a avansat cu 4.3 la suta in anul 2011 in raport
cu anul 2010. Avantul economic a fost favorizat de cresterea
preturilor la resursele energetice pe pietele internationale. De
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asemenea, s-a inregistrat o recuperare semnificativa in agri-
cultura, dupa afectarea in anul 2010 a recoltei agricole de
seceta din vara respectiva. Cresteri de volum s-au inregistrat
si in sectoarele de activitate financiard, sanatate si asistenta
sociala, comparativ cu reducerile volumului de activitate in
aceste sectoare din anul 2010. Sectorul invdtamant a continuat
siin anul 2011 sa inregistreze pierderi de volum. De asemenea,
exporturile au Inregistrat o crestere nesemnificativa, de doar
1.0 la suta.

Recolta abundenta a contribuit, de asemenea, la incetinirea
inflatiei pana la nivelul de 6.1 la suta in luna decembrie 2011,
fata de luna decembrie a anului 2010, acesta fiind cel mai scazut
nivel din ultimele doua decenii. Pe parcursul anului, pentru
a diminua nivelul inflatiei, Banca Centrald a Rusiei a majorat
de doua ori (in lunile februarie si mai) rata de politicd mone-
tara, cu cate 0.25 puncte procentuale. Reducerea presiunilor
inflationiste a Incurajat consumatorii sa cheltuiasca mai mult,
in conditiile 1n care salariile si venitul disponibil au crescut. La
finele anului 2011, pe fundalul inrdutatirii situatiei economice,
politica monetara a fost relaxata, astfel, in urma diminuarii ratei
de politica monetara la sfarsitul lunii decembrie cu 0.25 puncte
procentuale, aceasta a ajuns la nivelul de 8.0 la suta.

Ucraina

Conform informatiei Comitetului de Stat pentru Statistica al
Ucrainei, in anul 2011 cresterea economica inregistrata in
Ucraina a fost de 5.2 la sutd, ceea ce depaseste prognozele.
In conditiile instabilititii financiare internationale, cresterea din
agricultura — ca urmare a recoltei bogate din anul respectiv,
cresterea volumului productiei industriale si recuperarea sec-
torului constructii au contribuit la inregistrarea unei cresteri eco-
nomice semnificative, care pare sa readuca economia ucraineana
la nivelul dinaintea crizei din 2008-2009. Cresterea activitatii
economice si a consumului final privat au stimulat exporturile si
importurile. Scaderi de volum s-au Inregistrat in activitatile eco-
nomice cu finantare publicd, cum ar fi Invatdmantul, sdnatate si
asistenta sociala.

Pe parcursul anului, la insistenta FMI, Ucraina a realizat reforma
sistemului de pensii, a adoptat o noua lege privind falimentele
si a lansat un program de reducere a deficitului bugetar. Insi
Ucraina nu a fost de acord cu majorarea pretului gazelor natu-
rale pentru consumatorii casnici, ceea ce a determinat Fondul
Monetar International sa continue blocarea transelor de credit
pentru Ucraina. in luna decembrie 2011 nivelul preturilor din
Ucraina a fost cu 4.6 la suta mai mare decat in luna decembrie
2010. Totodata, in anul 2011 preturile au crescut in medie cu
8.0 la suta.

Graficul 8: Ritmul mediu anual al inflatiei si
PIB in Federatia Rusa (%)
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Graficul 1.1: Contributia componentelor cererii
la cresterea PIB (p.p.)
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Capitolul 1

Situatia economica a Republicii Moldova
in anul 2011

1.1 Sectorul real

Produsul intern brut

Conform datelor preliminare prezentate de Biroul National de
Statistica, produsul intern brut in anul 2011 s-a majorat cu
6.4 la suta comparativ cu anul precedent. De mentionat ca, in
anul 2011 modelul cresterii economice al Republicii Moldova
a suportat unele modificari esentiale. Astfel, factorii primor-
diali ce au favorizat cresterea PIB in anul 2011 sunt existenta
unei cererii externe sporite fata de produsele autohtone, dar
si cresterea venitului disponibil al populatiei aferent perioadei
analizate. Totodatd, cresterea economica a fost sustinuta de
evolutiile pozitive din toate sectoarele economiei.

Din perspectiva utilizarilor (Graficul 1.1), datele din anul 2011
confirma faptul ca, cererea externa devine tot mai importanta
in modelul cresterii economice al Republica Moldova. in acest
fel, recuperarea economica a principalilor parteneri comerciali
ai Republicii Moldova, au stimulat cresterea ritmului anual al
exporturilor cu 28.6 la suta, generand astfel o contributie pozi-
tiva maxima la cresterea PIB. Totodata, consumul gospodariilor
populatiei s-a majorat cu 8.5 la sutd, preponderent datorita
majorarii surselor de finantare a acestuia (cresterea salariilor,
remiterilor, transferurilor sociale si a creditelor) in perioada
respectiva si a generat astfel un impact pozitiv semnificativ la
dinamica PIB. Cauze similare, adica restabilirea asteptarilor
agentilor economici si accesul lor la surse de finantare, au
determinat cresterea formadrii brute de capital cu 12.5 la suta,
generand astfel o contributie importanta la evolutia PIB, dar
fiind mai micd comparativ cu anul precedent. In structura
formarea bruta de capital s-a majorat preponderent datorita
cresterii formarii brute de capital fix cu 10.7 la suta, pentru
ca, desi a Inregistrat o majorare considerabila (57.8 la suta),
contributia componentei ,variatia stocurilor” a fost mai putin
semnificativa. Cu toate acestea, anul 2011 s-a caracterizat prin
consemnarea unui ritm anual de crestere a importurilor de
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19.3 la suta, fiind cu 5.0 puncte procentuale superior celui din
anul 2010, ca urmare a majoririi cererii interne. In acest fel,
importurile au diminuat o parte considerabila din contributia
pozitiva a componentelor sus-mentionate sau, cu alte cuvinte,
o parte semnificativa din cererea interna continua sa fie orien-
tata spre bunurile din exterior, semnaldnd astfel probleme de
competitivitate pentru produsele autohtone, care constituie un
impediment semnificativ in relansarea economica a Republicii
Moldova. Totodata, consumul final al administratiei publice a
inregistrat o descrestere de 1.6 la suta, dar contributia acestuia
la dinamica PIB a fost una minora.

Pe categorii de resurse (Graficul 1.2), similar anului 2010, s-au
inregistrat evolutii pozitive in toate sectoarele economiei. La
cresterea PIB, totusi, cea mai mare contributie vine din partea
majordrii impozitelor nete pe produse, cu 10.4 la suta. Valoarea
adaugata bruta s-a majorat cu 5.6 la suta in anul 2011, urmare
a accelerarii ritmului anual de crestere a subcomponentelor
,bunuri” si ,servicii” cu 6.3 si, respectiv, 5.4 la sutd. Totodata,
in anul 2011 s-a inregistrat o crestere mai temperata (7.1 la
sutd) a industriei comparativ cu anul precedent, ca urmare
a consemnarii unor ritmuri negative de crestere a volumului
de productie in sectorul energetic (minus 4.6 la suta). Spre
deosebire de perioada precedenta, a avut loc o intensificare
usoara a ratei anuale de crestere (10.7 la suta comparativ cu
anul 2010) a activitatilor de comert. Contributii pozitive la
cresterea PIB, insd de amplitudini inferioare celor mentionate
mai sus, au fost generate de cresterea valorii adaugate brute din
sectoarele ,alte servicii” (3.1 la sutd), agricultura (5.5 la sutd) si
transport si comunicatii (6.0 la sutd). Similar anului precedent,
cea mai micad contributie la dinamica PIB a fost generata de
evolutia sectorului constructiilor, care a inregistrat o crestere de
4.7 la suta comparativ cu anul 2010. Este de mentionat ca, atat
cresterea inregistratd in anul 2011, cat si cea din anul 2010 nu
au contribuit la recuperarea totala a acestui sector, in conditiile
declinului sever inregistrat in anul 2009.

Cererea de consum a populatiei

Consumul gospodariilor populatiei in anul 2011 a inregistrat
o crestere anuala de 8.5 la suta, cu 0.7 puncte procentuale
inferioara nivelului din anul 2010, ca urmare a temperarii
ritmului de crestere a surselor de finantare.

Cea mai mare contributie la cresterea consumului gospodariilor
populatiei in perioada analizata au avut-o cheltuielile aferente
procurarii bunurilor pentru consumul final, care s-au majorat
cu 13.4 la suta comparativ cu anul 2010.

Graficul 1.2: Contributia  sectoarelor
economiei la cresterea PIB (p.p.)
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Graficul 1.3: Contributia componentelor (p.p.)
consumului final al gospodariilor populatiei (%)
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Graficul 1.4: Contributia surselor de finantare
asupra cresterii reale a consumului gospodari-
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Graficul 1.5: Formarea bruta de capital fix
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Cheltuielile pentru procurarea serviciilor au inregistrat o majo-
rare 1n termeni reali de 4.4 la suta fata de perioada similara a
anului precedent, dar, in contextul unei ponderi mai diminuate
a acestora, contributia lor la cresterea consumului gospodariilor
populatiei a fost mai redusa in comparatie cu cea din partea
cheltuielilor pentru procurarea bunurilor.

Totodata, o contributie pozitiva minora la cresterea consumului
final a avut majorarea cu 0.8 la sutd a consumului final de
bunuri si servicii in forma naturala.

In anul 2011 cresterea principalelor surse de finantare s-a tem-
perat, inregistrind o valoare de 7.9 la suti in termeni reali!
fatd de perioada similard a anului precedent. In acest sens,
principala sursa de finantare ramane a fi costul total al fortei de
munca (fondul de salarizare), care a consemnat o crestere de
10.7 la sutd in termeni reali fata de anul 2010 si a generat astfel
contributia pozitiva maxima la dinamica surselor de finantare.
Remiterile, in pofida accentuarii consecintelor crizei datoriilor
suverane din zona euro, au inregistrat o crestere in termeni reali
de 7.3 la suta in anul 2011, dar contributia acestora la dinamica
surselor de finantare a fost inferioara celei din anul precedent.
In acelasi timp, o contributie pozitivd (1.1 puncte procentuale),
dar mai redusa decéat in anul 2010, a fost generata de cresterea
creditelor noi acordate populatiei. Volumul platilor aferente
asigurarilor sociale a inregistrat o micsorare de 0.7 la suta in
termeni reali, generand o contributie negativa mai modesta la
dinamica surselor de finantare.

Formarea brutd de capital

Desi in anul 2011 formarea bruta de capital s-a majorat cu 12.5
la suta, ritmul anual a fost inferior celui din anul precedent
(18.1 la sutd). Dinamica pozitiva sus-mentionata s-a datorat
evolutiei ambelor sub-componente: formarea bruta de capital
fix si variatiei stocurilor.

Formarea bruta de capital fix s-a majorat cu 10.7 la suta fata de
anul 2010. In cadrul acesteia cele mai semnificative contributii
pozitive au fost generate de cresterea componentelor ,,cheltuieli
pentru reparatii capitale ale mijloacelor fixe” (36.1 la suta)
si ,investitii capitale” (6.8 la sutd). Cresteri impunatoare au
fost inregistrate si de componentele , procurarea utilajului si
inventarului de catre institutiile bugetare” (59.1 la suta) si
»cheltuieli pentru elaborarea si procurarea programelor si a
bazelor de date” (27.2 la sutd), insa impactul acestora asupra
dinamicii formarii brute de capital fix a fost mai mic.

{n preturile anului 2000
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Investitii in capital fix

In anul 2011 investitiile in capitalul fix, realizate de intreprinderi
si organizatii din contul tuturor surselor de finantare, s-au
majorat in termeni reali cu 9.3 la suta fata de anul 2010.

Lucrarile de constructii-montaj au constituit 48.2 la suta din
volumul total al investitiilor. Comparativ cu ianuarie-decembrie
2010, volumul acestora s-a diminuat in termeni reali cu 0.6 la
suta.

Sursele principale de finantare ale activitatii investitionale raman
a fi mijloacele proprii ale agentilor economici si ale populatiei
(64.0 la suta), care au crescut in termeni reali cu 19.6 la suta
fatd de perioada similard a anului precedent. in perioada de
referintd s-a constatat diminuarea cu 13.4 puncte procentuale
fata de ianuarie-decembrie 2010 a ponderii mijloacelor investi-
torilor striini (4.8 la sutd din total). in acelasi timp, din contul
mijloacelor bugetare (atat din bugetul de stat, cat si al unitatilor
administrativ-teritoriale) au fost realizate 10.1 la sutd din volu-
mul total al investitiilor in capitalul fix.

In structura specifici a investitiilor in capitalul fix o cotd impor-
tanta a fost orientata spre achizitionarea de ,,utilaje, masini si
mijloace de transport”, care a constituit 45.4 la suta din volumul
total al investitiilor Insusite (in crestere cu 4.4 puncte procen-
tuale comparativ cu perioada similara a anului precedent). Toto-
data, ponderea investitiilor directionate la constructia ,cladirilor
si edificiilor” a constituit 33.3 la suta, fiind in descrestere cu 7.7
puncte procentuale fatd de anul 2010.

In structura investitiilor in capitalul fix pe forme de proprietate,
31.0 la suta le-a revenit agentilor economici cu forma de pro-
prietate publica, cota preponderenta (69.0 la sutd) apartinand
agentilor economici din sectorul nestatal al economiei nationale,
care au realizat 64.5 la sutd din volumul total al lucrarilor de
constructii-montaj.

Productia industriala

In perioada ianuarie-decembrie 2011, conform datelor Biroului
National de Statistica, volumul productiei industriale pe toate
formele de proprietate s-a majorat in termeni reali cu 7.4 la
suta fata de perioada similara a anului precedent. Totodata,
incepand cu luna septembrie 2011, s-a constatat temperarea
ritmului anual de crestere a volumului productiei industriale,
astfel Incat in luna decembrie 2011 acesta a constituit minus
3.7 la suta (Graficul 1.7).

Graficul 1.6: Structura investitiilor in capital fix
pe surse de finantare (2011) (%)

21.1 5.4

@ Bugetul de stat

E Bugetele unitatilor administrativ-teritoriale

£l Mijloacele proprii ale agentilor economici si ale populatiei
E Mijloacele investitorilor straini

B Alte surse

Sursa: BNS, calcule BNM

Graficul 1.7: Evolutia in termeni reali a
productiei industriale (%, fata de perioada sim-
ilara a anului precedent)

Sursa: BNS



18

Raport anual (2011)

Graficul 1.8: Evolutia comertului intern (%, fata
de perioada similara a anului precedent)
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Cresterea volumului productiei industriale, comparativ cu anul
2010, a fost determinata de majorarea productiei in industria
extractiva si cea prelucratoare cu 17.1 si 8.9 la suta, respectiv.
In acelasi timp, in sectorul energetic s-a inregistrat diminuarea
volumului productiei industriale cu 4.6 la suta.

De mentionat ca, in industria prelucratoare cele mai semni-
ficative cresteri au fost inregistrate in urmatoarele activitati
industriale: ,productia de aparatura si instrumente medicale,
de precizie, optice” (cu 42.5 la suta), ,,productia de masini si
aparate electrice” (cu 41.7 la sutd), ,edituri, poligrafie si repro-
ducerea materialelor informative” (cu 27.9 la sutd), ,,fabricarea
de masini si echipamente” (cu 24.6 la sutd), ,productia de
piei, de articole din piele si fabricarea incaltdmintei” (cu 16.9
la suta), ,fabricarea hartiei si cartonului” (cu 15.2 la suta) si
sfabricarea produselor finite din metal, exclusiv productia de
masini si utilaje” (cu 14.2 la suta).

Totodata, comparativ cu perioada similara a anului 2010, au fost
inregistrate diminuari ale volumului de productie la urmatoarele
componente: ,fabricarea produselor de morarit” (cu 10.9 la
sutd), ,industria chimicd” (cu 8.1 la sutd), ,fabricarea uleiurilor
si grasimilor vegetale si animale” (cu 7.8 la suta), ,fabricarea
altor produse alimentare” (cu 7.0 la sutd) si in ,,industria meta-
lurgica” (cu 6.7 la suta).

Comertul intern

Conform informatiei Biroului National de Statisticd, in anul
2011 volumul cifrei de afaceri la intreprinderile cu activitate
principala de comert cu amanuntul a fost cu 17.1 la sutd mai
mare fata de anul precedent. Serviciile insa au avut o evolutie
mai temperatd, volumul cifrei de afaceri la intreprinderile cu
activitate principald de servicii de piata prestate populatiei fiind
cu 1.2 la suta superior fata de perioada similara a anului 2010.

In luna decembrie 2011 ritmul anual de crestere a volumului
cifrei de afaceri aferente comertului cu amanuntul a constituit
22.3 la suta, majorandu-se cu 10.4 puncte procentuale fata
de luna precedentd, iar cel al serviciilor prestate populatiei a
inregistrat un ritm negativ a treia luna consecutiv (de 6.4 la
suta in luna decembrie) (Graficul 1.8).

Comertul extern
Conform informatiei Biroului National de Statistica, pe parcur-

sul anului 2011 ritmul anual de crestere a exporturilor a depasit
constant ritmul de crestere a importurilor, doar in ultimele patru



Capitolul 1. Situatia economica a Republicii Moldova
in anul 2011 19

luni ala anului s-a consemnat o situatie inversa, cu o usoara
redresare in ultima luna a anului. Astfel, in luna decembrie
2011 ritmul anual de crestere a exporturilor a constituit 21.8
la sutd, fiind cu 0.2 puncte procentuale mai mare decat cel al
importurilor, contribuind la crearea unor premise de temperare
a ritmului anual de crestere a PIB in trimestrul IV, 2011.

De mentionat ca, in ianuarie-decembrie 2011, comparativ cu
perioada similara a anului precedent, exporturile de marfuri au
crescut cu 44.1 la suta. Factorul principal care a contribuit la
aceasta majorare a fost cresterea considerabila a exporturilor
orientate catre Federatia Rusa, Romania si Italia, ponderile
acestor tari fiind cele mai considerabile 1n totalul exporturilor.
Totusi, pe grupe de tari, ponderea cea mai semnificativa au
detinut-o tarile Uniunii Europene (49.0 la sutd), exporturile
in aceasta directie majorandu-se cu 49.2 la suta, in timp ce
volumul marfurilor exportate catre tarile CSI (cu ponderea
de 41.4 la sutd) s-a majorat cu 47.3 la suta comparativ cu
ianuarie-decembrie 2010. in structurd pe grupe de marfuri,
componentele care au contribuit esential la cresterea exportului
de marfuri in anul 2011 fata de anul precedent au fost: ,articole
manufacturate diverse”, ,materiale brute ne-comestibile, ex-
clusiv combustibili”, ,,masini si echipamente pentru transport”,
ymarfuri manufacturate clasificate mai ales dupa materia prima”
si ,,produse alimentare si animale vii”, care au contribuit cu 9.7,
9.1, 8.8, 6.3 si 3.9 puncte procentuale, respectiv. in acelasi timp,
au fost inregistrate contributii negative din partea grupelor
,zahar, preparate pe baza de zahar, miere”, ,,animale vii” si ,,gaz
si produse industriale obtinute din gaz”, care au contribuit la
diminuarea exportului cu 1.0, 0.2 si 0.1 puncte procentuale,
respectiv.

Totodatd, de la inceputul anului importurile de méirfuri au Graficul 1.9: Evolutia in termeni reali a co-
crescut cu 34.7 la suti fatd de ianuarie-decembrie 2010, da- mMerfului extern (%, fata de perioada similara
torita cresterii considerabile a importurilor din Federatia Rusi, @ anuluiprecedent)

Ucraina si Romania, aceste tari detinand cele mai mari ponderi
in totalul importurilor. Pe grupe de marfuri, componentele care
au contribuit esential la cresterea importurilor de marfuri in
ianuarie-decembrie 2011, fata de perioada similara a anului
precedent, au fost: ,,combustibili minerali, lubrifianti si materi-
ale derivate”, ,masini si echipamente pentru transport”, ,,mar-
furi manufacturate, clasificate mai ales dupa materia prima”,
precum si ,,produse chimice si produse derivate ne-specificate
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De mentionat cd, gradul de acoperire a importurilor cu ex-
porturi in anul 2011 a constituit 42.8 la sutd, spre deosebire de
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Graficul 1.10: Volumul marfurilor transportate
(%, fata de perioada corespunzatoare a anului
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Graficul 1.11: Evolutia ratei somajului (%)
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anul 2010, perioada in care s-a inregistrat valoarea de 40.0 la
suta.

Transportul de marfuri

Conform datelor Biroului National de Statistica, in anul 2011
intreprinderile de transport feroviar, auto, fluvial si aerian au
transportat marfuri cu 16.8 la sutd mai mult fatd de anul prece-
dent. Ritmul anual al volumului marfurilor transportate a avut
o evolutie descendenta, accentuata in prima jumatate a anului
2011, diminuandu-se de la 70.7 la suta 1n luna februarie pana
la (minus) 3.5 la suta in luna mai 2011.

In a doua jumitate a anului 2011 ritmul anual la fel a inregistrat
ritmuri pronuntate de crestere, care au fost insd mai modeste
decét cele din trimestrul I, 2011. Totodata, in luna decembrie
2011 volumul marfurilor transportate s-a diminuat cu 8.4 la
suta comparativ cu luna similard a anului precedent, astfel fiind
cu 18.4 puncte procentuale inferior celui din luna precedenta
(Graficul 1.10).

Aceasta evolutie a fost determinata preponderent de diminuarea
volumului de marfuri transportate feroviar cu 22.9 la suta.

Piata muncii
Forta de munca

Indicatorii BNS pentru anul 2011 denota o relativa stabilizare a
conditiilor pe piata muncii in Republica Moldova, comparativ
cu anul 2010. Astfel, populatia economic activa s-a majorat cu
1.8 la sutd fatd de anul precedent. In acelasi timp, numérul
persoanelor ocupate in aceasta perioada s-a majorat cu 2.6 la
sutd fata de anul 2010, fapt determinat de majorarea numarului
populatiei ocupate in sectorul comercial, agricol si cel industrial.

In structura populatiei active ponderea populatiei ocupate a con-
stituit 93.3 la suta, fiind 1n crestere cu 0.7 puncte procentuale
comparativ cu anul precedent, ce a contribuit la micsorarea ratei
somajului la nivel de tara pana la 6.7 la suta. Situatia creata
pe piata muncii denota o ameliorare a procesului de creare a
noilor locuri de munca in economia Republicii Moldova, precum
si mentinerea locurilor de munca existente.

Conform datelor ANOFM, numarul disponibilizarilor a scazut
semnificativ comparativ cu anul precedent. In distributia dupa
activitdtile economiei nationale, concentrarea cea mai mare
a populatiei ocupate se atesta in sectorul agricol. Ponderea
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acestuia a constituit 27.5 la suta in anul 2011, mentinandu-se la
nivelul anului precedent. Este de mentionat evolutia descresca-
toare a ponderii populatiei ocupate in sectorul agricol, inceputa
in anul 2002. Ponderea persoanelor ocupate in ,,industrie” si
,comert” a crescut comparativ cu anul 2010, inregistrandu-se
valorile de 13.1 si 19.0 la sutd, respectiv. Sectoarele, precum
,constructii”’, ,,administratia publica, invatamant, sanatate si
asistenta sociald”, au cedat din ponderea populatiei ocupate
comparativ cu anul trecut, marcand valori de 5.7 si 21.3 la suta,
respectiv. Sectoarele ,transport si comunicatii” au cea mai mica
concentrare a populatiei ocupate, iar in anul 2011 ponderea
acestora a constituit cate 5.7 la suta fiecare.

Veniturile salariale

Conform datelor Biroului National de Statistica, in anul 2011
salariul mediu al unui lucrator in economia nationala a consti-
tuit 3193.9 lei, majorandu-se in termeni nominali cu 11.6 la
suta fata de anul 2010, iar in termeni reali — cu 3.7 la suta.

Cea mai mare crestere a salariului mediu real in anul 2011
s-a Inregistrat in sectorul agricol (11.6 la sutd), insa nivelul
acestuia continua sa fie cel mai mic comparativ cu salariile din
alte activitati. O crestere semnificativa a ritmului de crestere a
salariului mediu real a fost inregistrata si in sectorul comertului,
constituind 7.8 la suta fata de anul precedent. Administratia
publica, precum si transporturi si comunicatii reprezinta doua
domenii care au marcat cele mai mari reduceri ale salariului
mediu real (minus 3.1 si minus 2.0 la suti, respectiv). in
sectorul constructiilor s-a conturat o perspectiva favorabila, de-
terminatd de majorarea volumului productiei in aceastd ramura,
astfel salariul mediu real a crescut cu 4.3 la suta comparativ
cu anul 2010. Retributiile primite de angajatii institutiilor de
invatdmant au consemnat o crestere semnificativa (10.5 la suta
in termeni reali fata de anul precedent). Totodatd, in acest
sector sunt antrenati si cei mai multi salariati (18.6 la suta).
Nivelul salariului din domeniul activitatilor financiare este cel
mai mare pe economie, insa in anul 2011 a avut un ritm anual
de crestere negativ (minus 0.5 la suta in termeni reali). Sectorul
industrial cunoaste majorari ale salariului mediu real cu 1.9 la
suta fata de anul precedent, in mare masura datoritd majorarii
volumului de productie, in special, in industria extractiva si in
cea prelucratoare.

In anul 2011 productivitatea muncii in industrie a crescut in
termeni anuali cu 3.2 la suta, 1nsa ritmul de crestere este mult
mai mic decat in anul precedent. In anul 2011 ritmul de crestere
a productivitatii muncii a devansat ritmul de crestere a salariului
mediu real in industrie.

Graficul 1.12: Distributia persoanelor ocupate
dupa activitatile din economia nationala (%)
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1.2 Evolutia inflatiei

Indicele preturilor de consum

Dupa o traiectorie ascendenta in prima jumatate a anului 2011
si o evolutie relativ stabila in ultimele 4 luni, ritmul anual al
inflatiei a constituit 7.8 la sutd in luna decembrie 2011, ca
rezultat al influentei atat proinflationiste, cat si dezinflationiste
a mai multor factori. Astfel, cresterea preturilor in anul 2011 a
fost determinata preponderent de:

e majorarile de tarife la energia electrica, gaze si agentul
termic din lunile februarie, mai si octombrie 2011, care
au determinat cresterea preturilor reglementate;

e cresterea preturilor la petrol pe plan international in prima
jumatate a anului 2011, influentata de tensiunile social-
politice din Africa de Nord si Orientul Mijlociu;

e efectele de runda a doua, determinate de majorarile de ta-
rife la energie electrica, gaze si agentul termic, a preturilor
la combustibil si a preturilor la produsele alimentare, care
au determinat cresterea preturilor unor bunuri si servicii
aferente inflatiei de baza;

e cresterea cererii interne ca urmare a majorarii venitului
disponibil al populatiei odata cu cresterea transferurilor
lucratorilor moldoveni din strainatate si a salariilor;

e cresterea cererii externe odata cu recuperarea economi-
ilor principalilor parteneri comerciali in prima jumatate a
anului 2011.

Totodata, cresterea preturilor in anul 2011 a fost atenuata de
urmatorii factori:

e aprecierea monedei nationale in raport cu dolarul SUA si
in raport cu valutele principalilor parteneri comerciali;

e conditiile meteorologice atipice in trimestrul IV, 2011,
fapt ce a impiedicat cresterea sezoniera a preturilor la
produsele alimentare;

e majorarea semnificativa a productiei unor culturi agricole;
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e reducerea preturilor la produsele alimentare pe plan mon-
dial.

In structura pe componente in luna decembrie 2011 cea mai
mare crestere fata de luna decembrie 2010 a fost consemnata la
preturile la servicii (11.6 la sutd), urmate de cele la produsele
alimentare (7.4 la suta) si la marfurile nealimentare (cu 5.2 la
sutd).

Ritmul anual al inflatiei de baza? a constituit 6.1 la suta in luna
decembrie 2011. in consecinti, diferenta dintre ritmul IPC si
cel al inflatiei de baza a constituit 1.7 puncte procentuale in
luna decembrie 2011.

Aceasta diferenta releva continuarea influentei semnificative din
partea factorilor nemonetari asupra procesului inflationist in
Republica Moldova. in acest sens, ritmul inflatiei totale in anul
2011 a fost determinat si de presiunile din partea preturilor
la produsele alimentare, preturilor reglementate si a preturilor
la combustibili, care in perioada de referinta au avut evolutii
superioare inflatiei de baza (Graficul 1.16). La baza acestor
traiectorii au stat factori care sunt in afara influentei sau nu
pot fi anticipati prin actiunile de politicd monetara, cum ar fi
conditiile meteorologice, preturile la produsele petroliere pe
pietele externe, deciziile autoritatilor centrale etc.

La formarea ratei inflatiei anuale in luna decembrie 2011 cel
mai mult au contribuit preturile la serviciile reglementate (2.7
puncte procentuale), ca rezultat al majorarilor de tarife la gaz,
energie electrica si termica, efectuate primavara si toamna
anului 2011. Preturile la produsele alimentare au contribuit cu
2.5 puncte procentuale la cresterea ritmului anual al inflatiei,
ca urmare a propagarii efectelor de runda a doua in rezultatul
majorarii preturilor la combustibili si a tarifelor la gaz si energie
electrica de la inceputul anului 2011.

Totodatd, o contributie majora (1.9 puncte procentuale) a fost
exercitatd de cresterea preturilor la bunurile si serviciile aferente
inflatiei de baza, cauzata de efectele de runda a doua, ca urmare
a majorarii preturilor la serviciile reglementate, la combustibil si
a preturilor la produsele alimentare, dar si a cresterii cererii din
partea populatiei in prima jumatate a anului 2011. Fluctuatiile
preturilor la petrol pe piata mondiala, amplificate de tensiunile
din Orientul Mijlociu si Africa de Nord de la inceputul anului

2Descompunerea inflatiei IPC in componentele respective este efectuata
in baza metodologiei interne a BNM. Componentele inflatiei IPC sunt: (1)
inflatia de bazd; (2) preturile produselor alimentare; (3) preturile reglemen-
tate; (4) preturile la combustibil.
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2011, impreuna cu deficitul de gaz lichefiat din trimestrul III,
2011, au determinat cresterea preturilor la combustibili, care au
contribuit la formarea inflatiei anuale cu 0.7 puncte procentuale
(Graficul 1.17).

Indicele inflatiei de baza

Ritmul anual al inflatiei de baza® a avut o traiectorie descen-
denta in trimestrul I, 2011, dupa care a crescut timp de circa
doua trimestre, pana la valoarea de 6.8 la suta in luna septem-
brie 2011. Spre sfarsitul anului 2011 ritmul anual al inflatiei de
baza a demonstrat inceputul unei tendinte descendente, consti-
tuind 6.1 la sutd in luna decembrie 2011, urmare a temperarii
cererii interne si a tendintei de apreciere a monedei nationale
fata de valutele principalilor parteneri comerciali.

Cresterea preturilor bunurilor si serviciilor aferente inflatiei de
baza in luna decembrie 2011, fata de decembrie 2010, a fost
generatad preponderent de majorarea preturilor la materialele
de constructie cu 15.2 la sutd, in alimentatia publica - cu
11.0 la suta si la incdltaminte — cu 5.1 la suta. Contributii
semnificative, dar de intensitate mai redusa, au fost determi-
nate si de cresterile cu 12.8, 6.1, 5.2 si 2.6 la suta, respectiv,
comparativ cu luna decembrie 2010, a preturilor la componen-
tele ,educatie si invatamant”, ,articole de sanitarie, igiena si
cosmetica”, ,detergenti” si ,,confectii” (Graficul 1.18).

Aceste majorari de preturi sunt o consecinta atat a efectelor se-
cundare in rezultatul majorarii tarifelor la utilitati, combustibili
si a preturilor la produsele alimentare, cit si a cresterii cererii
din partea populatiei in prima jumatate a anului 2011, stimulata
de majorarea venitului disponibil. in trimestrul IV, 2011 presiu-
nile din partea cererii interne s-au atenuat odata cu temperarea
cresterii salariilor si remiterilor in termeni reali, fapt ce s-a
soldat cu diminuarea ritmului anual al inflatiei in perioada
respectiva.

Preturile produselor alimentare

Evolutia preturilor la produsele alimentare pe parcursul anului
2011 a fost caracterizata printr-o usoara diminuare a ritmului
anual 1n primele trei luni ale anului (pana la 4.8 la suta in
luna martie), ca ulterior sa-si accelereze ritmul pana la 13.6
la sutd in luna august. Aceasta dinamica s-a datorat cresterii
preturilor la ,legume proaspete”, ,cartofi”, ,lapte si produse

3Indice calculat prin metoda excluderii (au fost excluse produsele ali-
mentare, combustibilul, produsele si serviciile cu preturi administrate), in
baza IPC calculat de catre Biroul National de Statistica al Republicii Moldova.
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lactate”, ,produse de morarit si panificatii”, ,,oud” si ,zahar”
(Graficul 1.19).

Factorii principali, care au determinat cresterea preturilor la
scartofi” si ,legume proaspete”, au fost precipitatiile abundente
din luna iunie 2011, ceea ce a defavorizat colectarea si comerci-
alizarea produselor respective, precum si seceta puternica din
luna august, conditie de mentinere a preturilor la legume la
un nivel ridicat. Evolutia ascendenta a preturilor la oua a fost
influentatd de diminuarea productiei cu 2.0 la suta 1n ianuarie-
iunie 2011, comparativ cu perioada similara a anului 2010,
ca urmare a micsorarii productiei de oua in intreprinderele
agricole cu 17.7 la suti. in acelasi timp, contributia semnifica-
tiva din partea preturilor la zahar asupra evolutiei preturilor
la produsele alimentare a fost stimulata de discrepanta din-
tre preturile autohtone si cele din Ucraina. De mentionat ca,
cresterea preturilor la carburanti, energie electrica si gaz din
retea In prima jumatate a anului 2011 au conditionat de aseme-
nea majorarea preturilor la produsele mentionate mai sus. Pe
de alta parte, cresterea preturilor la produsele alimentare a fost
determinata si de cresterea cererii agregate datorata majorarii
venitului disponibil al populatiei, urmare a majorarii salariilor
si a transferurilor sociale operate la inceputul anului 2011 si
a cresterii remiterilor. Totodatd, in primele sapte luni ale pe-
rioadei de referinta exportul de produse alimentare si animale
vii s-a majorat cu 50.1 la suta comparativ cu perioada similara
a anului 2010, fapt ce a determinat reducerea semnificativa a
ofertei pe piata interna.

Ultimele patru luni ale anului 2011 s-au caracterizat prin re-
ducerea constanta a ritmului anual de crestere a preturilor
la produsele alimentare. Aceasta evolutie a fost favorizata
de reducerea contributiei la dinamica anuala a preturilor la
produsele alimentare din partea grupei ,legume”, precum si
contributia negativd a componentei ,cartofi” . in acelasi timp,
mentinerea preturilor relativ joase a fost influentata de inregis-
trarea unei supraoferte de aceste produse atat pe piata interna,
cat si pe pietele regionale (Ucraina, Federatia Rusa, Polonia,
Spania, Italia, Germania, Belgia), precum si de inregistrarea
unor conditii meteorologice atipic de calde (in trimestrul IV,
2011), care au facilitat pastrarea si comercializarea lor. Pe
langa factorii interni, diminuarea ritmului anual de crestere
a preturilor la produsele alimentare in trimestrul IV, 2011,
comparativ cu trimestrul precedent, a fost determinata si de
scaderea ritmului anual al preturilor la produsele alimentare
mondiale, care s-a redus de la 33.9 la suta in luna iulie 2011
pana la minus 5.5 la suta in luna decembrie 2011.

“http://agravista.md/article/89048/index.html
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Graficul 1.20: Contributia componentelor la di-
namica anuala a preturilor reglementate (p.p.)

CU R N e

12/10
1/11
2/11
3/11

Plata pentru locuinta
CEnergie electrica

Servicii de transport

[E=3 Gaz din retea

[EJ Serviciile comunicarii la distanta
E=J Servicii postale

Sursa: BNS, calcule BNM

ST o
oSolet i
g

|-

[
Cmid 2%t M

B

5te?

B s

=
~

6/11
8/11
9/11
10/11
11/11

-
—
=
N
—

E=J Cheltuieli legate de intretinerea casei
Sanatate

[ Alte servicii neevidentiate mai Tnainte
E=Jincalzire centrald

E==]Medicamente

—<=Prefurile reglementate

Preturile reglementate

Preturile la serviciile reglementate au cunoscut o ascensiune
semnificativa in anul 2011, atingand in luna decembrie 2011
valori cu 9.5 la suta superioare celor din luna similara a anului
2010. Cresterea preturilor reglementate in anul 2011 a fost de-
terminata preponderent de majorarile tarifelor la gaz, incalzire
centralizata si energie electrica efectuate in primdvara si toamna
anului 2011, decizii argumentate prin cresterea preturilor de
import a gazelor naturale, care au stimulat ulterior cresterea
preturilor la serviciile conexe (Graficul 1.20).

Astfel, adoptarea noilor tarife pe parcursul anului 2011 a de-
terminat cresterea preturilor la gazele naturale, incalzire cen-
tralizata si energie electricd din cadrul IPC in luna decembrie
cu 40.1, 42.7 si 10.3 la suta, respectiv. Aceste majorari, in
paralel cu cresterea preturilor la serviciile de apa potabila si
canalizare cu 6.6 la suta, au determinat ca costul serviciilor
comunal-locative, in ansamblu, in luna decembrie 2011 sa fie
cu 22.0 la suta mai mare comparativ cu perioada similara a
anului 2010.

Totodata, contributii pozitive de intensitate mai mica la cresterea
preturilor reglementate au fost generate de majorarea preturilor
la chirie, serviciile de sanatate si in transportul de pasageri.
Acestea in luna decembrie 2011 au fost cu 10.1, 4.4 si, respectiv,
0.4 la suta mai mari decat in perioada similara a anului 2010.

Singura contributie negativa la dinamica anuala a preturilor
reglementate a fost determinata de evolutia preturilor la medica-
mente. Acestea, urmare a masurilor administrative aplicate la
inceputul anului 2011, au inregistrat o diminuare de 3.1 la suta
comparativ cu luna decembrie 2010.

Preturile la combustibil

La sfarsitul anului 2011 preturile la combustibili au fost cu 10.9
la suta superioare comparativ cu cele din perioada similara a
anului 2010, fapt determinat preponderent de cresterea pretului
la produsele petroliere pe pietele internationale, urmare a tensi-
unilor din Africa de Nord si Orientul Mijlociu.

in anul 2011 pretul mediu al petrolului® a constituit 108.9
dolari SUA per baril, cu 39.6 la sutd mai mult fatd de anul 2010.
Modificarile pretului la petrol au condus direct la modificarea
preturilor Platt’s a benzinei si motorinei, ceea ce, la randul sau,
s-a reflectat nemijlocit asupra preturilor de import a acestor

5Marca Urals
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produse. Astfel, in 9 luni ale anului 2011 pretul mediu de
import al benzinei a constituit 1033.3 dolari SUA per tona,
inregistrand o crestere de 38.3 la suta fatd de perioada similara
a anului 2010. Pretul mediu de import al motorinei s-a majorat
cu 42.6 la suta fata de perioada similara a anului 2010, atingand
cifra de 1000.9 dolari SUA per tona. Pentru perioada ianuarie
— septembrie 2011 pretul mediu de import al gazului lichefiat
a fost de 839.9 dolari SUA per tona, in crestere cu 36.7 la suta
fatd de perioada similard a anului 2010°.

Cresterea preturilor la combustibili a fost atenuata de tendinta
de apreciere a monedei nationale fati de dolarul SUA. in acest
sens, cursul mediu al leului moldovenesc in luna decembrie
2011 a constituit 11.79 MDL/USD, apreciindu-se cu 3.0 la suta
fata de luna decembrie 2010.

In structura cresterii preturilor la combustibili cele mai mari
contributii la cresterea anuald a preturilor la combustibili in
luna decembrie 2011, comparativ cu perioada similara a anului
2010, au revenit majorarilor de preturi la carburanti si carbune
de pamant, cu 12.3 si 10.9 la sutd, respectiv. Un aport mai mic
l-a avut majorarea preturilor la gazul din butelii, cu 7.5 la suta
(Graficul 1.21).

Indicele preturilor productiei industriale

In anul 2011 ritmul anual al preturilor productiei industriale
a manifestat o dinamica ascendenta, majorandu-se de la 4.2
la suta in luna ianuarie pana la 8.8 la suta in luna decembrie
2011 (Graficul 1.22). In luna decembrie aceasti tendinta insa
s-a temperat, astfel incat ritmul anual al indicelui preturilor
productiei industriale a constituit 8.1 la sutd, micsordndu-se cu
0.7 puncte procentuale fati de luna precedenti. In structuri
cele mai mari cresteri au fost inregistrate la preturile din cadrul
industriei energetice si prelucratoare, care au crescut cu 14.8
si 7.1 la sutd, respectiv, comparativ cu cele din luna decembrie
2010, in timp ce preturile din industria extractiva au inregistrat
un ritm anual de minus 1.0 la suta.

In raport cu luna noiembrie 2011 preturile in industrie in ansam-
blu au crescut cu 0.4 la sutd. Aceasta crestere a fost influentata
preponderent de majorarea preturilor in industria prelucratoare
si extractiva, care s-au majorat cu 0.5 si 0.2 la suti, respectiv. in
acelasi timp, in sectorul energetic s-a Inregistrat un ritm nul de
crestere a preturilor. De mentionat ca, cele mai esentiale cresteri
ale preturilor in industria prelucratoare au fost inregistrate la

6ANRE “Raport privind piata produselor petroliere a Republicii Moldova
in 9 luni 2011~

Graficul 1.21: Contributia componentelor la
cresterea anuala a preturilor la combustibil

(P-p.)

26 -

8 4

6 |

4

2 -

0 -
o - - — - - — - - - - - -
— - - — - - — - - - - — -
4 d4 4d 4 4d o4 o4 od4 o4 4d 4d 4 d
N — N (32 < Yo} © N~ [ee] () o — N
— — — -

I Gaz din butelii 77z Carbune de pamant

] Carburanti ——IPC la comb(suma comp.)

Sursa: BNS, calcule BNM

Graficul 1.22: Ritmul anual al IPPI (%)
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Graficul 1.23: Evolutia indicelui preturilor in
constructii (%, fata de perioada similara a a-
nului precedent)

20 ~
154

20 -

-10 +

.15
IV/08  11/09 IV/09 1I/10 IV/10 I/11  Iv/11

Sursa: BNS

Graficul 1.24: Indicatorii bugetului public
national
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urmatoarele subcomponente: ,fabricarea produselor de tutun”
(3.1 la sutd), ,,productia de aparatura si instrumente medicale,
de precizie, optice si productia de ceasuri” (2.9 la suta), ,,edi-
turi, poligrafie si reproducerea materialelor informative” (1.4
la sutd), ,fabricarea incaltamintei” (1.4 la suta), ,fabricarea
produselor textile” (1.2 la sutd) si ,,industria alimentara si a
bauturilor” (0.8 la suta).

Preturile in constructii

In trimestrul IV, 2011 ritmul anual al preturilor in constructii a
constituit 9.3 la suta, majorandu-se cu 0.6 puncte procentuale
fata de trimestrul precedent. Totodatd, accelerarea ritmului
anual de crestere a preturilor in constructii de la inceputul
anului 2011 s-a datorat revigorarii acestui sector dupa criza din
anul 2009.

In structura sectoarelor economiei nationale in trimestrul IV,
2011 cele mai mari cresteri fata de trimestru IV, 2010 au fost
inregistrate in ,,constructia de locuinte” (cu 14.2 la suta), ,,agri-
cultura” (cu 9.6 la sutd), ,,comertul si alimentatia publica” (cu
8.7 la sutad) si in ,transport” (cu 8.3 la suta).

1.3 Situatia financiara

Dupa un an de ascensiune pronuntata, anul 2011 prezinta o
evolutie in ritmuri mai temperate a economiei nationale. Ca
rezultat al masurilor intreprinse in perioada de referinta s-a
inregistrat o ameliorare a mediului de afaceri si a fost eficientizat
sectorul public.

Conform informatiei furnizate de Ministerul Finantelor, 1n pe-
rioada ianuarie-decembrie 2011 dinamica colectarii veniturilor
la buget a semnalat temperarea ritmurilor anuale de crestere,
pana la 9.5 la suta (fata de 17.1 la suta 1n anul 2010), consti-
tuind 30158.5 mil. lei (Graficul 1.24).

Raportate la datele PIB preliminar pentru anul 2011, veniturile
colectate au constituit 36.7 la sutd, sau cu 1.6 puncte procen-
tuale mai putin fata de anul 2010.

Pe parcursul anului de gestiune se atesta in continuare depen-
denta sporita a bugetului de consumul gospodariilor din cauza
majorarii ponderii taxelor indirecte in totalul veniturilor publice,
iar majorarea importurilor a condus la sporirea acumularilor
mijloacelor financiare in bugetul public national, provenite din
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achitarea drepturilor de import. Veniturile fiscale continua sa
detina partea majora in veniturile bugetului, principala sursa de
venit ramanand a fi, ca si In anii precedenti, impozitele interne
pe marfuri si servicii (in crestere cu 16.3 la suta), in special
veniturile acumulate din TVA (in crestere cu 14.4 la suta anual).
Totodata, impozitele directe au contribuit in medie cu 11.1
la suta la sporirea veniturilor bugetului in perioada ianuarie-
decembrie 2011; un aport semnificativ avandu-le contributiile
de asigurari sociale obligatorii de stat (in crestere cu 10.0
la sutd) si impozitele pe venit (in crestere cu 15.4 la sutd).
Drept rezultat al majorarii acestor indicatori veniturile fiscale
au crescut cu 13.6 la suta.

Pe parcursul anului de gestiune, Republica Moldova a beneficiat
de suport financiar pentru sustinerea bugetului sub forma de
granturi externe in suma de 141.5 mil. dolari SUA (1661.3
mil. lei, cu 13.2 la suta inferior nivelului din anul precedent)
si granturi interne in suma de 43.0 mil. lei (cu 51.8 la suta
inferior nivelului din anul precedent). Asistenta oferita de catre
organizatiile financiare internationale si tarile donatoare con-
stituie o contributie importantad pentru recuperarea economica
si implementarea reformelor necesare pentru modernizarea si
relansarea Republicii Moldova.

In perioada ianuarie-decembrie 2011 dinamica alocirii cheltu-
ielilor din buget a Inregistrat o evolutie ascendentd, consemnand
un ritm anual de crestere de 9.5 la sutd (fata de 7.2 la suta
in 2010), constituind 32117.0 mil. lei. Majorarea volumului
cheltuielilor a fost conditionata preponderent de cresterea chel-
tuielilor alocate asigurarii si asistentei sociale (cu 8.2 la suta),
invatamantului (cu 4.5 la sutd), ocrotirii sanatatii (cu 6.6 la
suta).

In structurd partea majori a cheltuielilor publice a fost directio-
natd pentru realizarea programelor cu caracter social-cultural
— 71.5 la suta, pentru domeniul economiei nationale — 11.3 la
sutd, pentru aparare, mentinerea ordinii publice si securitatii
nationale — 5.6 la sutd si pentru servicii de stat cu destinatie
generald — 4.5 la suta.

Cheltuielile publice, raportate la datele preliminare pentru PIB,
in anul 2011 constituie 39.1 la suta, sau cu 1.7 puncte procen-
tuale mai putin decat in anul 2010.

in contextul evolutiei activititii economice in Republica Moldova,
componentele majore ale bugetului public national s-au car-
acterizat prin majorarea cheltuielilor si temperarea ritmurilor
de crestere a veniturilor totale. Astfel, in ianuarie-decembrie
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Graficul 1.25: Contul curent-componente prin-
cipale (mil. USD)
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2011 executarea bugetului consolidat s-a soldat cu un deficit de
aproape 2.0 mlrd. lei, in crestere cu 9.6 la suta anual. Raportat
la PIB calculat preliminar, acesta reprezinta 2.4 la suta, sau cu
0.1 puncte procentuale mai putin decat in anul 2010.

La 31 decembrie 2011 datoria de stat a Republicii Moldova a
constituit circa 19226.5 mil. lei. Soldul datoriei de stat externe
s-a majorat cu 2.4 la suta comparativ cu situatia de la 1 ianuarie
2011 si a constituit 1142.5 mil. dolari SUA, evolutie justificata
de depasirea intrarilor de imprumuturi de stat externe asupra
rambursarilor de imprumuturi de stat externe cu 34.5 mil. dolari
SUA. Totodata, fluctuatia negativa a cursului dolarului SUA
fata de alte valute straine in valoare de 8.2 mil. dolari SUA
a conditionat o atenuare a majorarii stocului datoriei de stat
externe. Datoria de stat interna comparativ cu situatia de la
inceputul anului s-a majorat cu 10.1 la suta, constituind 5841.9
mil. lei. Modificarea datoriei de stat interne s-a produs din
contul majorarii emisiunii VMS prin licitatii cu 264.5 mil. lei
si rascumpararii VMS plasate prin subscriere in suma de 100.0
mil. lei, precum si emisiunii VMS pentru asigurarea stabilitatii
financiare in suma de 428.5 mil. lei si rdscumpararii acestora in
suma de 55.9 mil. lei.

1.4 Evolutia sectorului extern al economiei
nationale

In anul 2011 Republica Moldova a inregistrat o crestere a
produsului intern brut de 6.4 la sutd in termeni reali, ceea
ce a influentat pozitiv si relatiile economice internationale,
exporturile de bunuri si servicii majorandu-se cu 37.5 la suta,
devansand cu peste 5.0 puncte procentuale rata de crestere a
importurilor.

Contul curent al balantei de plati a inregistrat un deficit de
801.51 mil. USD (in crestere cu 74.3 la suta), raportul lui la
PIB fiind de 11.4 la suta (Tabelul A.1 , Graficul 1.25)

Situatia contului curent a fost determinata de majorarea cu 29.1
la suta a deficitului comertului exterior cu bunuri. Excedentul
cumulat din venituri si transferuri curente a acoperit deficitul
comertului exterior cu bunuri si servicii in proportie de 72.3 la
suta.

Volumul comertului exterior cu bunuri si servicii s-a majorat cu
33.8 la suta comparativ cu anul precedent, atingand valoarea
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de 9192.53 mil. USD. Gradul de acoperire a importurilor prin
exporturi a constituit 52.2 la suta.

Conform statisticii BNS, principalele téri de destinatie a bunuri-
lor exportate din Republica Moldova au ramas cele traditionale:
Federatia Rusa, Romania, Italia, Ucraina, Germania, Marea Bri-
tanie, Polonia, Belarus, Turcia si Kazahstan, volumul cumulativ
al exporturilor 1n aceste tari constituind 84.0 la suta din total
(Graficul 1.26).

In structura pe sectiuni a exporturilor 41.4 la sutd au revenit pro-
duselor agroalimentare, care au inregistrat valoarea de 917.12
mil. USD, din care exporturile de fructe comestibile si nuci —
186.95 mil. USD; seminte si fructe oleaginoase — 181.52 mil.
USD; bauturi alcoolice — 177.81 mil. USD.

Valori semnificative au fost inregistrate si pentru exporturile de
masini si aparate — 283.31 mil. USD; imbrdcdminte si articole
de imbracaminte — 277.68 mil. USD; metale comune si articole
din acestea — 112.94 mil. USD; mobila — 78.91 mil. USD;
medicamente — 76.38 mil. USD; materiale plastice, cauciuc si
articole din acestea — 62.67 mil. USD; Incaltaminte si parti de
incdltaminte — 49.44 mil. USD.

De mentionat ca, reexporturile au constituit 45.4 la suta din
exportul total, ponderea lor majorandu-se cu 6.1 puncte pro-
centuale comparativ cu anul 2010. in special, s-au reexportat:
imbracaminte si accesorii de imbracaminte — 24.5 la suta din
totalul reexporturilor, fire, cabluri si alte conductoare electrice —
14.0 la suta, mobilier — 6.7 la suta, medicamente - 6.5 la suta,
fructe, nuci, legume, plante, radacini proaspete — 5.8 la suta.
Bunurilor dupa prelucrare (lohn) le-a revenit 23.8 la suta.

Importurile, conform statisticii vamale, s-au majorat cu 34.7 la
suta, principalii furnizori ramanand aceiasi.

De mentionat ca, bunurile importate sunt preponderent in-
termediare, utilizate la fabricarea altor bunuri — 46.4 la suta,
celor de consum revenindu-le 27.3 la sutd, bunurilor de capital
(echipamente industriale si de transport) — 11.6 la suta (Graficul
1.27).

In structura importurilor, traditional, ponderea majora — de 22.7
la sutd - revine produselor minerale, valoarea acestora fiind

’Datele BNS nu includ ajustérile la comertul exterior cu bunuri operate
de catre Directia Balanta de Plati a Bancii Nationale a Moldovei, cum ar fi
exporturile / importurile efectuate de persoane fizice, reparatii de bunuri,
bunuri procurate in porturi de cétre ,,cdrdusi” etc. Importurile sunt evaluate
in preturi c.i.f., repartitia pe tari a acestora fiind dupa principiul tarii de
livrare.

Graficul 1.26: Principalii parteneri comerciali
ai Republicii Moldova in anul 2011 (mil. USD)
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Graficul 1.27: Structura importurilor de bunuri
pe categoriile majore din Sistemul Conturilor
Nationale, anul 2011
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de 1179.63 mil. USD, din care: 623.42 mil. USD - uleiuri
din petrol si minerale bituminoase; 457.98 mil. USD - gaz de
sonda si alte hidrocarburi gazoase (Tabelul A.2). Principalii
furnizori de resurse energetice pentru Republica Moldova au
fost: Federatia Rusa (40.0 la sutd); Romania (28.8 la suta);
Ucraina (13.7 la sutd); Belarus (11.0 la suta).

Energia electrica a fost importata din Ucraina in cantitate de
665.61 mil. kw/h, livrarile fiind reluate incepand cu 1 aprilie
2011.

Alte categorii de bunuri importate in anul 2011 au fost: masini si
aparate in valoare de 827.82 mil. USD; produse agroalimentare
— 687.80 mil. USD; produse ale industriei chimice — 529.74 mil.
USD; materii textile si articole din acestea — 383.50 mil. USD;
vehicule terestre — 324.21 mil. USD; metale comune si articole
din acestea — 312.44 mil. USD; materiale plastice, cauciuc si
articole din acestea — 304.09 mil. USD.

Balanta serviciilor a inregistrat o diminuare cu 62.9 la suta
a soldului deficitar, insumand 25.87 mil. USD (Tabelul A.3).
Raportul dintre deficitul balantei serviciilor si PIB a constituit
0.4 la sutd. Ponderea majora in volumul comertului exterior cu
servicii o detin in continuare serviciile de transport — 39.5 la
suta din serviciile exportate si 40.6 la suta din cele importate.
Soldul deficitar al serviciilor de calatorii s-a majorat cu 22.3 la
sutd, pana la 111.56 mil. USD, fiind determinat de calatoriile
personale (pentru odihna, instruire etc.), precum si cheltuielile
rezidentilor care muncesc peste hotare.

Serviciile de comunicatii au inregistrat un excedent in valoare
de 86.50 mil. USD.

Veniturile au inregistrat un sold excedentar in valoare de 568.23
mil. USD, determinat de veniturile din munca peste hotare
(Tabelul A.4). Intrarile de venituri au fost evaluate la 927.14
mil. USD, iar iesirile — la 358.91 mil. USD, majorandu-se,
respectiv, cu 21.8 si 36.7 la sutd comparativ cu anul precedent.
Veniturile din munca rezidentilor prestata nerezidentilor au fost
estimate la 899.03 mil. USD.

Veniturile nete din investitii au fost evaluate la 294.99 mil.
USD, in crestere cu 59.6 la sutd comparativ cu anul precedent,
din care platile de dividende au constituit 156.93 mil. USD.
Dobanzile, preconizate spre plata conform orarului, au fost
urmatoarele: la imprumuturile BNM - 1.42 mil. USD, la impru-
muturile guvernamentale — 15.68 mil. USD, la imprumuturile
bancilor comerciale — 15.41 mil. USD si la imprumuturile
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intreprinderilor din alte sectoare — 37.10 mil. USD (inclusiv
serviciul creditelor intragrup — 16.51 mil. USD). Din ele au fost
achitate 26.84 mil. USD, restul majordnd arieratele.

Transferurile curente unilaterale au inregistrat un excedent in
valoare de 1520.49 mil. USD, ceea ce reprezinta 21.7 la suta din
PIB, intrarile si iesirile majorandu-se, respectiv, cu 14.1 si 11.8
la suta (Tabelul A.5). De remarcat ca, 43.3 la suta din total in-
trari revine transferurilor personale, in care predomina cele ale
persoanelor care lucreaza peste hotare mai multi ani, valoarea
acestora constituind 701.37 mil. USD. Asistenta tehnica acor-
data Republicii Moldova de catre organismele internationale
si guvernele strdine sub forma de granturi si consultanta a
fost evaluata la 278.02 mil. USD. Ajutorul umanitar a fost
evaluat la 26.86 mil. USD. Cotizatiile de membru 1n organizatii
internationale, platite de Republica Moldova si rezidentii sai au
insumat 5.70 mil. USD.

Contul de capital si financiar al balantei de plati s-a soldat cu
un excedent in valoare de 713.64 mil. USD (Graficul 1.28).

Deficitul contului de capital a ramas la nivelul anului precedent
—29.72 mil. USD, fiind determinat de capitalul persoanelor care
emigreaza pentru a se stabili cu traiul permanent peste hotare.

Contul financiar (Tabelul A.6) s-a soldat cu intrari nete finan-
ciare in valoare de 743.36 mil. USD: activele externe (creantele)
s-au majorat preponderent, ca urmare a cresterii activelor ofi-
ciale de rezerva, iar angajamentele externe (pasivele) — ca
rezultat al valorificarii de noi imprumuturi din exterior.

Intrarile de investitii strdine directe in economia nationald
pe parcursul anului 2011 au fost evaluate la 431.80 mil. USD,
in crestere cu 19.2 la sutd comparativ cu anul trecut (Tabelul
A.7). Cele mai mari intrari au fost inregistrate la capitalul social
—187.24 mil. USD, venitul reinvestit de nerezidenti fiind evaluat
la 94.42 mil. USD. imprumuturile de la investitorii striini au
insumat 142.87 mil. USD, din care 130.03 mil. USD sunt trageri
efective.

Iesirile de investitii straine directe au fost determinate de ram-
bursarile efectuate de agentii economici rezidenti la imprumu-
turile acordate lor anterior de catre investitorii straini. Conform
orarului, urmau sa fie rambursate imprumuturi in valoare de
93.98 mil. USD, din care 69.58 mil. USD au fost efectiv achitate
si 5.51 mil. USD au fost stinse printr-o emisiune suplimentara
de actiuni, restul majorand arieratele. Retragerile din capitalul
social au fost evaluate la 43.34 mil. USD.

Graficul 1.28: Contul de capital si financiar,
componente principale (mil. USD)
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Graficul 1.29: Investitile straine directe in
economia nationala* (mil. USD)
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Graficul 1.30: Alte investitii — active financiare,
fluxuri nete (mil. USD)

180 -
135 +
90 ~
45 -
0 Gt
-45 ~
-90 -
-135 4
-180 -
-225 A
-270 -

2007 2008 2009 2010 2011
Fe Valuta si depozite
[ICredite comerciale si alte active
I Imprumuturi
—— Total active

Sursa: BNM
Nota: (-) crestere

Graficul 1.31: Alte investitii — pasive financiare,
fluxuri nete (mil. USD)
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Stocul de investitii strdine directe acumulat la sfarsitul anului
2011, a fost evaluat la 3163.27 mil. USD (Graficul 1.29), din
care: participatiile la capital social — 1992.81 mil. USD, venitul
reinvestit — 436.56 mil. USD, imprumuturile intragrup (alt
capital) — 733.90 mil. USD. Astfel, pe cap de locuitor revin
investitii straine directe in valoare de 889.0 de dolari SUA.

Investitiile de portofoliu au inregistrat intrari nete in valoare
de 4.74 mil. USD, determinate de emisiunile de actiuni ale
bancilor repartizate nerezidentilor.

Derivatele financiare includ swapurile valutare efectuate de
bancile licentiate si au inregistrat intrari nete in valoare de 0.19
mil. USD.

Alte investitii s-au soldat cu intrari financiare nete in valoare
de 763.11 mil. USD.

Creantele externe (activele) s-au diminuat pe parcursul anului
2011 cu 91.06 mil. USD (Graficul 1.30), determinate de dimi-
nuarea celor sub forma de valuta si depozite, in valoare neta,
cu 163.46 mil. USD: activele bancilor licentiate micsorandu-se
cu 79.90 mil. USD, iar cele ale agentilor economici din alte
sectoare si ale persoanelor fizice — cu 83.56 mil. USD.

De mentionat, 1n particular, diminuarea activelor in euro: daca
la sfarsitul anului 2010 acestea reprezentau 63.5 la suta din
totalul activelor sub forma de valuta si depozite ale bancilor
licentiate, la sfarsitul anului 2011 ponderea lor era de 49.5 la
suta.

Valoarea neta a creditelor comerciale acordate pe parcursul an-
ului de catre rezidenti partenerilor din strainatate a constituit
74.39 mil. USD.

Angajamentele fatd de nerezidenti (pasivele) s-au majorat pe
parcursul anului 2011 cu 672.05 mil. USD in valoare neta
(Graficul 1.31), fiind determinate de tragerile nete de impru-
muturi In suma de 341.27 mil. USD, precum si de creditele
comerciale oferite de catre partenerii straini agentilor economici
autohtoni (200.71 mil. USD). Depozitele nerezidentilor in
bancile licentiate autohtone s-au majorat cu 47.69 mil. USD in
valoare neta.

Fluxurile financiare aferente imprumuturilor externe, reparti-
zate pe sectoare, sunt prezentate detaliat in Tabelul A.8.

in anul 2011 Banca Nationali a Moldovei a valorificat 135.37
mil. USD (echivalentul a 85.00 mil. DST) in cadrul facilitatii



Capitolul 1. Situatia economica a Republicii Moldova
in anul 2011

35

ECF (Facilitatea de Creditare Extinsa) si EFF (Facilitatea de
Finantare Extinsd), oferite de Fondul Monetar International,
si a rambursat 6.16 mil. USD din imprumuturile contractate
anterior.

Guvernul Republicii Moldova a valorificat imprumuturi in suma
de 96.81 mil. USD, din care 55.09 mil. USD de la Asociatia
Internationala pentru Dezvoltare si 23.87 mil. USD de la FMI
pentru sustinerea bugetului de stat. Rambursarile preconizate
au fost efectuate la termen si au insumat 62.31 mil. USD.

Bancile licentiate au imprumutat din exterior 222.12 mil. USD,
cu 41.5 la sutd mai mult decat in anul trecut, si au rambursat
131.47 mil. USD.

Agentii economici din alte sectoare au valorificat pe parcursul
anului 2011 imprumuturi din exterior in valoare de 321.95 mil.
USD, rambursarile efective insuméand 228.01 mil. USD. Alte
pasive (arierate si alte angajamente neonorate) s-au majorat
pe parcursul anului 2011 cu 82.38 mil. USD, in valoare neta.
Pentru bancile licentiate ele reprezinta angajamentele legate
de emisiunea de actiuni, ce urmeaza a fi efectuata ulterior.
Agentii economici din alte sectoare au acumulat arierate si alte
angajamente neonorate in suma de 76.66 mil. USD, din care
34.03 mil. USD sunt aferente importului neachitat de resurse
energetice.

Activele oficiale de rezerva ale statului au atins la sfarsitul anului
2011 nivelul de 1965.32 mil. USD, majorandu-se cu 14.4 la
suta fata de anul precedent.

Majorarea activelor de rezerva ale statului in urma tranzactiilor
efective a constituit 278.11 mil. USD, iar pe seama reevaluarii
instrumentelor financiare — 4.63 mil. USD. Totodata, activele de
rezerva s-au diminuat cu 35.11 mil. USD, ca urmare a fluctuatiei
ratei de schimb a altor valute fatd de dolarul SUA.

1.5 Datoria externa a Republicii Moldova

Datoria externa bruta a Republicii Moldova s-a majorat pe
parcursul anului 2011 cu 666.10 mil. USD (+13.9 la suta) si
a constituit 5452.33 mil. USD la 31 decembrie 2011 (Tabelul
A9).

Pe sectoare institutionale, datoria externa a fost repartizata
dupa cum urmeaza: sectorul guvernamental — 21.0 la suta,
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Graficul 1.32: Evolutia raportului dintre datoria
externa si PIB (%)
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Graficul 1.33: Raportul datoriei externe pub-
lice si public garantate la exporturile de bunuri
si servicii (%)
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Graficul 1.34: Raportul datoriei externe pub-
lice si public garantate la veniturile bugetului
public national (%)
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autoritatile monetare — 6.0 la suta, sectorul bancar — 10.0 la suta,
alte sectoare — 45.8 la suta, angajamentele fata de investitorii
straini directi — 17.3 la suta.

Datoria externd publica si public garantata a inregistrat 1521.44
mil. USD (+12.8 la sutd), iar cea privata negarantata — 3930.89
mil. USD (+14.4 la suta) (Tabelul A.10).

La 31 decembrie 2011 angajamentele pe termen lung au total-
izat 3404.42 mil. USD (+10.5 la sutd) si au fost constituite
din: Imprumuturi de la investitorii strdini directi in proportie
de 22.0 la suta, alte imprumuturi pe termen lung — 72.7 la suta
si alocari de DST - 5.3 la suta.

Datoria externd pe termen scurt a totalizat 2047.91 mil. USD
(+20.0 la suta) si a inclus: credite comerciale (constituite in
majoritate din avansuri si facturi neachitate la termen) — 49.7
la suta, datoria istorica pentru importul de resurse energetice
—22.1 la sutd, arierate (angajamente neonorate la scadenta la
serviciul Imprumuturilor externe atat pe termen lung, cét si pe
termen scurt) — 16.6 la suta, depozitele bancare (la termen si
la vedere) ale nerezidentilor in bancile licentiate din Republica
Moldova — 7.3 la sutd, imprumuturi pe termen scurt — 4.0 la
suta, precum si alte angajamente — 0.4 la suta.

Tmprumuturile si alocarile de DST (Tabelul A.11) au insumat
3824.81 mil. USD, din care 39.7 la sutd sunt angajamentele
sectorului public (incluzand datoria BNM, datoria de stat directa
si datoria privatd asumata de stat In urma executdrii garantiilor,
precum si datoria corporatiilor publice), iar 60.3 la suta revin
imprumuturilor contractate de agentii economici din sectorul
privat, inclusiv in cadrul creditarii intragrup.

Pe parcursul anului 2011 Republica Moldova a beneficiat in
continuare de sprijinul organizatiilor internationale, BNM va-
lorificiAnd 135.37 mil. USD, iar Guvernul — 96.81 mil. USD,
pentru proiecte finantate din surse externe.

Datoria de stat externa fata de creditorii multilaterali la 31
decembrie 2011 a constituit 920.06 mil. USD, ponderea majora
in soldul datoriei de stat externe fiind detinuta de BIRD si
IDA - 44.8 la suta,FMI — 28.7 la sutd; FIDA - 4.0 la suta.
Angajamentele fata de creditorii bilaterali a constituit 214.79
mil. USD, din care 45.1 la suta revin Guvernului Federatiei
Ruse.
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Indicatorii sustenabilitatii datoriei externe

Desi pe parcursul anului 2011 noi angajamente financiare au
aparut atat in sectorul public, cat si in cel privat, cresterea PIB
nominal, exprimat in dolari SUA, a condus la scaderea rapor-
tului dintre datoria externa si PIB cu 4.4 puncte procentuale,
pana la 77.9 la suta (Graficul 1.32).

De mentionat ca, datoria externa publica si public garantata
ramane moderata si nu depaseste plafonul de 40.0 la suta din
PIB.

Raportata la exporturile de bunuri si servicii realizate in 2011,
datoria externa publica si public garantatad constituie 48.3 la
sutad (Graficul 1.33).

In raport cu veniturile bugetului public national, datoria externi
publica si public garantata din 2008 este 1n crestere: de la 39.0
pana la 59.2 la suta in 2011, veniturile crescand mai lent decat
datoria (Graficul 1.34).

Serviciul, conform acordurilor, a angajamentelor publice s-a
situat 1n ultimii cinci ani sub nivelul de 5.0 la suta din volumul
de bunuri si servicii exportate (Graficul 1.35).

Presiunea serviciului datoriei externe publice asupra finantelor
publice este, de asemenea, scazuta (3.7 la suta din veniturile
bugetului public national), insa in crestere fata de anul prece-
dent (Graficul 1.36).

In raport cu activele oficiale de rezervi ale statului, datoria
externd publica si public garantata (cu exceptia alocarilor de
DST de la FMI) a reprezentat 68.2 la suta din volumul acestora
la 31 decembrie 2011.

Graficul 1.35: Raportul dintre serviciul datoriei
externe publice* si exporturile de bunuri si
servicii (%)
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Graficul 1.36: Presiunea serviciului datoriei
externe publice* asupra finantelor publice (%)
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Capitolul 2

Activitatea Bancii Nationale a Moldovei in
anul 2011

2.1 Realizarea politicii monetare si valutare in anul
2011

Obiectivul fundamental al Bancii Nationale a Moldovei este asi-
gurarea si mentinerea stabilitatii preturilor. Fara prejudicierea
obiectivului fundamental, Banca Nationalda a Moldovei pro-
moveaza si mentine un sistem financiar bazat pe principiile
pietei si sprijind politica economica a statului.

Pentru atingerea acestui obiectiv Banca Nationala a Moldovei
stabileste si mentine conditiile pietei monetare, de credit si
valutare, care conduc la dezvoltarea economica stabila a statului
si, in special, a sistemului financiar si valutar bazat pe legile
pietei.

Cadrul normativ al politicii monetare in anul 2011

Pe parcursul anului 2011 BNM a actionat in conformitate cu
prevederile Strategiei politicii monetare pentru anii 2010-2012,
aprobata de catre Consiliul de administratie al Bancii Nationale
a Moldovei la 29 decembrie 2009 si modificata la 30 decembrie
2010. In acest context, cuantificind situatia macroeconomica,
tendintele si estimarile indicatorilor macroeconomici pe ter-
men mediu, perspectivele inflatiei pe termen scurt si mediu in
conditiile eventualelor incertitudini si provocari din perioada de
referintd, precum si in scopul ancorarii presiunilor inflationiste,
Banca Nationala a Moldovei a promovat pe parcursul anului
2011 o politica monetara cu caracter prudent.

Aceasta a contribuit la mentinerea de catre Banca Nationala a
Moldovei a conditiilor necesare pentru continuarea procesului
dezinflationist, conform obiectivelor sale stipulate in Strategia
Politicii Monetare pentru anii 2010-2012, ca rezultat valoarea
inflatiei anuale de 7.8 la suta din luna decembrie 2011 a fost
inferioara celei de 8.1 la suta inregistrata in luna decembrie
2010.
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Activitatea de analiza si prognoza

Pe parcursul anului 2011 politica monetara s-a axat pe continui-
tatea dezvoltarii si mentinerii comportamentului de perspectiva,
anticipand evolutiile macroeconomice viitoare prin aplicarea in-
strumentelor disponibile in scopul atingerii obiectivului inflatiei
stabilit si neadmiterii eventualelor devieri.

In acest sens, pe tot parcursul anului a fost intretinut si dezvoltat
acest sistem. La moment activitatea de analiza si prognoza
isi continua caracterul aplicativ, care ca aspect organizatoric
se desfasoara in cadrul Departamentului politicd monetara si
cercetari.

Principalele directii de activitate in anul 2011 au constituit
dezvoltarea si extinderea modelului central de prognoza pe
termen mediu a inflatiei. Extinderea modelului presupune
incorporarea in cadrul modelului de prognoza a noilor ecuatii
comportamentale, includerea indicatorilor noi, ce permit de-
talizarea fenomenelor economice proprii in Republica Moldova.
In acest sens, au fost elaborate un sir de cercetari, care au la baza
tehnici statistice si analizele de rigoare si, conform carora, s-a
determinat si cuantificat impactul si relatiile comportamentale,
in baza functiilor de impuls-raspuns dintre indicatorii macro-
economici. In baza acestor cercetiri, cat si a noilor extinderi
a modelului, au fost determinate si explicate noi segmente
in lantul de propulsie a impulsurilor de la instrumentele de
politicd monetara asupra indicatorilor macroeconomici, in spe-
cial, asupra indicelui pretului de consum IPC.

Modificarile in cauza au fost realizate gradual, cu folosirea, de
fiecare data, a tehnicilor de testare de rigoare, precum ar fi
analiza functiilor impuls-raspuns, efectuarea prognozelor pe
esantioane istorice, decompozitia istorica a variabilelor prin
optica modelului etc. De mentionat cd, reevaluarea parametrilor
prin reestimare si/sau recalibrare poarta un caracter continuu.
Aceste proceduri sunt efectuate cu scopul reprezentarii cat mai
precise a proceselor economice din Republica Moldova, care
sunt supuse continuu unor schimbari atat cantitative, cat si
calitative, acestea fiind specifice mai cu seama economiilor in
curs de dezvoltare si a celor in tranzitie din care face parte si
economia nationala.

Un alt aspect important este determinat de caracterul extensiv
al agriculturii in Republica Moldova, ce determina o volatilitate
sporita a preturilor la produsele alimentare, ca urmare a incer-
titudinii conditiilor agrometeorologice. Desi aceste fenomene
au o probabilitate de prognoza foarte redusa, ele urmeaza a
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fi luate in calcul la elaborarea balantei riscurilor cu privire la
prognoza inflatiei, ceea ce ar putea determina devierea acesteia
de la scenariul de baza.

Directiile activitatii de cercetare in anul 2011 au fost cuantifi-
carea impactului cresterilor preturilor reglementate, atét ca
impact direct, cat si ca efecte secundare asupra inflatiei. De ase-
mentea s-a incercat determinarea impactului asupra activitatii
economice, dat fiind faptul ca o pondere de neglijat din PIB
este reprezentata de activitdti conexe agriculturii, prin urmare
preturile sunt influentate de performantele din acest sector,
precum si din partea cererii agregate.

In anul 2011 a fost consolidati capacitatea analitici prin sta-
bilirea atat formala, cat si informald a unor relatii consultative
cu institutiile furnizoare de date statistice si cu cele ale caror
decizii au un impact pronuntat asupra evolutiei preturilor, in
special, a celor reglementate.

Procesul de prognozare pe termen scurt al inflatiei a fost efi-
cientizat prin construirea unor modele econometrice pentru
mai multe subcomponente importante din cadrul IPC, care au
manifestat un caracter omogen, a cdror comportament a avut
un impact semnificativ pentru inflatia totald. Totodata, s-a
incercat introducerea unor noi factori, variabile in modelele
utilizate care, conform estimarilor si testelor econometrice, s-au
dovedit a explica procesul inflationist din Republica Moldova.
De asemenea, a fost reevaluata performanta de prognoza a
modelelor de regresie liniara cu o singura ecuatie si a celor cu
ecuatii simultane. in rezultat, pe parcursul anului 2011 deviatia
dintre valorile prognozate a IPC si cele efective a fost minima si
s-a datorat unor factori obiectivi.

Comunicarea si transparenta politicii monetare

In vederea promovirii si implementirii cu succes a politicii
monetare, rolul comunicarii bancii centrale cu publicul este
decisiv. Comunicarea publica a obiectivelor, instrumentelor, pro-
cedurilor, deciziilor si prognozelor bancii centrale confera credi-
bilitate acesteia, concomitent cu sporirea gradului de responsa-
bilitate 1n fata publicului. Persistenta si furnizarea informatiei
catre diverse categorii de piete genereaza si o functionare mai
eficientd a acestora. in aceasti ordine de idei, o comunicare
eficienta influenteaza asteptarile pietei si imbunatateste tran-
smiterea in economia reala a schimbarilor intervenite in politica
monetara.



Capitolul 2. Activitatea Bancii Nationale a Moldovei in anul 2011

Pe parcursul anului 2011 activitatea de comunicare si transpa-
renta sporita au fost atributele definitorii unei politici monetare
consecvente obiectivului fundamental al BNM de asigurare si
mentinere a stabilitatii preturilor.

Amplificarea procesului de comunicare s-a realizat ca urmare a
cresterii frecventei si consecventei mesajelor, dar si corespunde-
rii acestora cu interesele grupurilor - tinta (mass-media, publicul
larg, mediul de afaceri, Guvernul) in vederea asigurarii unei
informari transparente si prompte aferente deciziilor de politica
monetard. Astfel, BNM a publicat lunar, in ziua desfasurarii
sedintelor Consiliului de administratie (CA) al BNM cu privire
la politica monetara, comunicatele de presa privind deciziile
CA, care vizau evolutia ratei de baza si a rezervelor minime
obligatorii, precum si cauzele si premisele care au stat la baza
luarii deciziilor respective.

In vederea consolidarii procesului de comunicare al BNM, au
fost publicate comunicatele de presa cu privire la evolutia
inflatiei a doua zi dupa anuntarea nivelului inflatiei calculat
de catre Biroul National de Statistica, cu identificarea facto-
rilor determinanti ai inflatiei si a abaterilor nesemnificative ale
acesteia de la orizontul de prognoza pe parcursul anului 2011.
Totodata, incepand cu anul 2011, BNM a publicat trimestrial
Raportul asupra inflatiei care reprezinta o continuitate a Rapor-
tului de politica monetara si reflecta o analiza detaliata a reali-
zarii obiectivului stabilit in contextul eventualelor riscuri care
pot afecta atingerea obiectivului, oferind explicatii pe marginea
factorilor care au contribuit la inregistrarea discrepantei dintre
nivelul efectiv al inflatiei si cel prognozat in contextul adaptarii
mediului intern la ajustdrile graduale din economia globala.

in scopul asiguririi perceperii valorii cantitative a prognozei de
catre publicul larg, au fost organizate conferinte de presa trimes-
triale cu participarea guvernatorului BNM si reprezentantilor
mass-media, In cadrul cdrora au fost identificate si explicate
conditiile si perspectivele mediului extern si al economiei na-
tionale, care au stat la baza fundamentarii prognozei. Avand
in vedere caracterul inertial al inflatiei in Republica Moldova si
faptul ca, succesul strategiei pe termen mediu este conditionat
de ancorarea expectatiilor inflationiste si, prin urmare, de credi-
bilitatea BNM, in luna mai 2011 BNM a publicat pe site-ul oficial
al bancii ,,Chestionarul pentru studiul consumatorilor si mediu-
lui de afaceri (CCMA)”. Scopul acestuia consta in evaluarea si
estimarea asteptarilor inflationiste pe termen scurt si mediu ale
consumatorilor si mediului de afaceri, ceea ce se va reflecta
in observarea evolutiilor economice, determinarea etapelor
ciclului economic, efectuarea prognozelor pe termen scurt. in
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acelasi timp, conform Legii nr.239-XVI din 13 noiembrie 2008
privind transparenta in procesul decizional si Regulamentului
privind asigurarea transparentei in procesul de elaborare si
adoptare a deciziilor Bancii Nationale a Moldovei, BNM asigura
diseminarea informatiei in timp real prin intermediul web site-
ului institutiei, continand si sectiunea “Consultari publice” prin
prisma careia asigura participarea directa a partilor interesate
(autoritatile publice centrale si locale, precum si cetatenii) la
procesul decizional, sporind astfel gradul de raspundere al
autoritatilor publice fata de cetateni si societate.

Banca Nationald a Moldovei intentioneaza sa imbunatateasca in
continuare procesul de comunicare si transparenta a deciziilor
sale, astfel incat sa asigure o comunicare predictibila si integrata
in vederea realizarii obiectivului prevazut de Strategia politicii
monetare pe termen mediu (2010-2012).

In anul 2012 BNM va elabora Strategia politicii monetare pe
termen mediu (2013-2015), in scopul mentinerii continuitatii
stabilirii directiilor prioritare de activitate a BNM orientate spre
atingerea obiectivului fundamental.

Implementarea si promovarea politicii monetare si valutare
pe parcursul anului 2011

Reactia Bancii Nationale a Moldovei la intensificarea presiunilor
inflationiste in perioada ianuarie-noiembrie 2011 a constat in
accentuarea progresiva a trendului de crestere a restrictivitatii
politicii ratei dobanzii, initiat In luna ianuarie 2011. Astfel,
BNM a operat trei ajustari crescatoare ale ratei dobanzii de
politica monetara, nivelul acesteia fiind majorat de la 7.0 pana
la 10.0 la suta. Totodata, temperarea cresterii preturilor spre
finele anului 2011 si gradul inalt de incertitudine a economiei
mondiale, au determinat banca centrald sa-si relaxeze politica
monetard, initiind in luna noiembrie 2011 un trend prudent de
reducere a ratei dobanzii de politici monetara, prin efectuarea
a doua diminuari consecutive ale acesteia, cu amplitudinea de
0.5 puncte procentuale si, respectiv, de 1.0 puncte procentuale
(ultima fiind aplicatd incepand cu 6 ianuarie 2012).

Aceste masuri intreprinse de catre BNM au avut impact asupra
evolutiei ratelor dobanzilor la instrumentele cu scadenta scurta
de pe piata monetars. insa, spre deosebire de anul 2010, atunci
cand ratele dobanzilor pe piata valorilor mobiliare de stat (VMS)
cu scadenta de 91 zile au imitat Intocmai evolutiile ratei de baza
a BNM, in anul 2011 acestea au crescut amplu si s-au distantat
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semnificativ de rata de baza, apropiindu-se tot mai mult de

limita superioara a coridorului ratelor (Graficul 2.1). Graficul 2.2: Evolutia ratelor de referinta pe

piata interbancara si a ratei de baza a BNM
(%)
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preludnd ajustdrile acesteia (Graficul 2.2).

Instrumentele politicii monetare

Componentele cadrului operational al politicii monetare, spe-
cific strategiei de reducere a inflatiei, au fost intens solici-
tate in anul 2011. Conjunctura anului 2011, caracterizata de
mentinerea excesului de lichiditate pe piata monetara si ampli-
ficarea presiunilor inflationiste, a determinat BNM sa actioneze
din pozitia de debitor net in raport cu sistemul bancar.

Operatiunile de piatd deschisd

Banca Nationalad a Moldovei a efectuat operatiunile de piata des-
chisa conform caledarului elaborat pentru anul 2011, publicat
pe pagina web a BNM, anuntand doar operatiuni de drenare a
surplusului de lichiditate din sistemul bancar prin vanzarea cer-
tificatelor BNM (CBN). in scopul cresterii eficacititii gestionarii 55
lichiditatii de pe piata monetard, BNM a majorat incepand cu 000 l365%-M5
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Graficul 2.3: Soldul zilnic al operatiunilor de
sterilizare (mil. lei) efectuate de BNM in anul
2011
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Graficul 2.4: Structura creditelor in functie de
destinatie la 31/12/10
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Graficul 2.5: Structura creditelor in functie de
destinatie la 31/12/11

31.12.2011
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Restrangerea treptata a excedentului de lichiditate, ca urmare
a majorarii de la 8.0 pana la 11.0 la suta si de la 11.0 pana
la 14.0 la suta a normei rezervelor obligatorii din mijloacele
atrase in lei moldovenesti si in valuta straina (masura aplicata
la inceputul lunii martie si, respectiv, august 2011), a influentat
in sensul diminuarii soldul zilnic al sterilizarilor, situdndu-1 sub
pragul de 4.0 mlrd. lei incepand cu luna martie si, respectiv, 3.0
mlrd. lei — incepand cu luna septembrie 2011.

Totusi, pe ansamblul anului soldul mediu al operatiunilor de
sterilizare a fost inalt, constituind 3232.9 mil. lei, aproximativ
la nivelul anului precedent. in conditiile majorrii ratei de bazi
a crescut costul suportat de BNM pentru sterilizarea excesului
de lichiditate de la 217.0 mil. lei in anul 2010 pana la 274.9
mil. lei in anul 2011.

Activitatea de creditare

In anul 2011, in conditiile persistentei unui exces sporit de
lichiditate, activitatea de creditare a Bancii Nationale a Moldovei
a purtat un caracter limitat (Tabelul A.12).

Pe parcursul primelor patru luni ale anului 2011 Banca Nationala
a Moldovei a continuat alocarea resurselor creditoare bancilor
in baza contractelor de credit incheiate in anii 2009 si 2010,
in scopul recreditarii agentilor economici din sectorul real al
economiei, suma acestora constituind 7.2 mil. lei.

Creditele au fost acordate la rata de baza a Bancii Nationale a
Moldovei, variabila pe perioada actiunii contractelor de credit,
majorata cu 0.5 puncte procentuale. Tinand cont de evolutia
ratei de baza, pe ansamblul anului 2011 rata dobanzii la credite-
le acordate pentru recreditarea agentilor economici din sectorul
real al economiei a variat intre minima de 7.5 si maxima de 9.5
la suta anual.

Conform conditiilor contractuale, pana in luna august 2011
bancile au achitat in termenele stabilite creditele obtinute in
anii precedenti cu destinatia mentionata, suma rambursata
constituind 457.7 mil. lei (Tabelul A.12).

Banca Nationalad a Moldovei 1in anul 2011 a prelungit creditul
acordat Bancii de Economii S.A in anul 2009 pentru protejarea
integritatii sistemului bancar in baza Legii privind unele masuri
suplimentare de asigurare a stabilitatii financiare nr.190 din
30 septembrie 2011, in scopul preluarii creantelor Bancii de
Economii S.A. fata de B.C. ,Investprivatbank” S.A. 1n proces de
lichidare, statul in persoana Ministerului Finantelor a emis si
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a transmis Bancii de Economii S.A. obligatiuni de stat, a caror
rascumparare se va efectua esalonat pana la 30 decembrie 2015.

Creditul a fost prolongat in conditii similare conditiilor de
plasare si rdscumparare a obligatiunilor emise de stat: cu rata
creditului, cu rambursarea sumei creditului in transe egale,
trimestrial, termenul final fiind stabilit la 30 decembrie 2015.

Indeplinindu-si functia de creditor de ultima instant4, in luna
noiembrie 2011 Banca Nationald a Moldovei a acordat BC ,,Uni-
versalbank” S.A. o linie de credit in suma de 17.5 mil. lei pe
termen de 3 luni, in scopul mentinerii lichiditatii. Creditul a fost
acordat la rata de baza a Bancii Nationale a Moldovei, variabila
pe perioada actiunii contractului de credit, plus o marja de 3.0
puncte procentuale, in conditiile asigurarii integrale a sumei
creditului si dobanzii aferente.

Pe parcursul anului 2011 Banca Nationala a continuat monitori-
zarea creditelor acordate in anii anteriori pentru creditarea co-
operativelor de constructie a locuintelor. in rezultatul achitirilor
efectuate la termen, precum si a achitarilor anticipate, la finele
anului de referinta soldul acestor credite s-a diminuat cu 22.8
la suta in comparatie cu sfarsitul anului 2010, alcatuind 13.9
mil. lei.

Astfel, la 31 decembrie 2011 datoria creditoare a bancilor fata
de Banca Nationald a Moldovei a constituit 394.0 mil. lei,
cu 582.4 mil. lei, sau 59.6 la suta sub nivelul de la sfarsitul
anului 2010. Diminuarea soldului s-a produs ca rezultat al
achitarii integrale a creditelor acordate bancilor pentru re-
creditarea agentilor economici din sectorul real al economiei,
achitarii transelor scadente a creditului acordat pentru prote-
jarea integritatii sectorului bancar si a transelor din credite-
le acordate pentru creditarea cooperativelor de constructie a
locuintelor(Graficul 2.4, Graficul 2.5).

Facilitdtile permanente

Regimul de functionare a facilitdtilor permanente (depozite si
credite overnight), stabilit pentru anul 2011, a permis ban-
cilor gestionarea eficientd a lichiditatilor proprii si a oferit
Bancii Nationale a Moldovei un plus de flexibilitate in realizarea
politicii monetare.

Ratele dobanzilor la facilitatile permanente ale Bancii Nationale
a Moldovei in anul 2011 au fost stabilite in cadrul unui coridor
simetric, devierile fata de rata dobanzii de politica monetara
constituind 3.0 puncte procentuale.
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Facilitatea de credit overnight. In conditiile unui excedent sporit
de lichiditate, urmarit in sistemul bancar pe parcursul anului
2011, bancile nu au apelat la facilitatea de credit overnight.

Facilitatea de depogzit overnight. Pe fondul sporirii sigurantei
controlului asupra lichiditatii prin operatiunile de sterilizare si
majorarea normei rezervelor obligatorii, apelul bancilor la facili-
tatea de depozit in anul 2011 s-a redus considerabil comparativ
cu anul precedent.

Volumul depozitelor overnight la Banca Nationala a Moldovei
in anul de referintd a insumat 61409.7 mil. lei, ceea ce indica
un sold mediu zilnic de 245.6 mil. lei, in diminuare de 1.9 ori
comparativ cu anul 2010.

La 31 decembrie 2011 soldul depozitelor overnight plasate de
banci la BNM a constituit 746.0 mil. lei.

Pe parcursul lunilor ianuarie-noiembrie 2011 rata dobéanzii la
facilitatea de depozit a evoluat de la 5.0 pana la 7.0 la suta
anual, iar in luna decembrie a fost diminuata cu 0.5 puncte
procentuale.

Pe ansamblul anului toate bancile au depus la Banca Nationala
a Moldovei depozite overnight. Recurgand la facilitatea de
depozit cu preferinta la finele perioadelor de mentinere a rezer-
velor obligatorii, bancile au demonstrat o capacitate buna de
gestionare a lichiditatilor proprii.

Rezervele obligatorii

In anul 2011 mecanismul rezervelor obligatorii a continuat sa
exercite functiile de control monetar si management al lichidi-
tatii sistemului bancar.

Pe parcursul anului in regimul rezervelor obligatorii au in-
tervenit modificari importante vizidnd majorarea termenului
perioadelor de urmarire a mijloacelor atrase si mentinere a
rezervelor obligatorii, majorarea normei rezervelor obligatorii,
precum si aplicarea unei norme a rezervelor obligatorii de zero
la sutd din mijloacele atrase incluse in baza de calcul, a caror
scadenta este mai mare de 2 ani.

Incepand cu luna ianuarie 2011, conform prevederilor HotarArii
Consiliului de administratie al Bancii Nationale a Moldovei nr.
227 din 18 octombrie 2010, bancile autorizate au trecut la o
perioada lunard de urmarire a mijloacelor atrase si de mentinere
a rezervelor obligatorii.
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Extinderea termenului de mentinere a rezervelor obligatorii
pentru o perioada de o luna a contribuit la imbunatatirea cadru-
lui operational al Bancii Nationale a Moldovei si la distribuirea
mai uniforma a lichiditatilor in interiorul sistemului bancar pe
parcursul perioadei de mentinere a rezervelor obligatorii.

In scopul contracaririi presiunilor inflationiste si pentru a im-
bunatati mecanismul de transmisie a deciziilor de politica mo-
netara ale Bancii Nationale, in conditiile unei piete de capital
nedezvoltate si abundentei de lichiditati din sistemul bancar,
norma rezervelor obligatorii in anul 2011 a fost majorata de
doua ori cu cate 3.0 puncte procentuale:

e incepand cu perioada de urmarire a mijloacelor atrase 8
februarie — 7 martie 2011, norma rezervelor obligatorii
constituite din mijloacele atrase in lei moldovenesti, va-
lute neconvertibile si valute liber convertibile a crescut
de la 8.0 pana la 11.0 la suta (Hotararea Consiliului de
administratie al Bancii Nationale a Moldovei nr. 10 din 27
ianuarie 2011);

e incepand cu perioada de urmarire a mijloacelor atrase
8 iulie — 7 august 2011, norma rezervelor obligatorii
constituite din mijloacele atrase 1n lei moldovenesti, valute
neconvertibile si valute liber convertibile a crescut de
la 11.0 pana la 14.0 la suta (Hotararea Consiliului de
administratie al Bancii Nationale a Moldovei nr. 109 din
26 mai 2011).

La sedinta din 26 mai 2011, concomitent cu decizia de majorare
a normei rezervelor obligatorii, Consiliul de administratie al
Bancii Nationale a Moldovei a adoptat Hotararea privind modifi-
carea Regulamentului cu privire la regimul rezervelor obligatorii,
care prevede aplicarea unei norme a rezervelor obligatorii de
zero la sutd din mijloacele atrase incluse in baza de calcul, a
caror scadenta este mai mare de 2 ani.

Aceasta modificare a contribuit la gestionarea mai eficienta
din partea bancilor a lichiditatilor proprii si a creat facilitati
in sustinerea cresterii mijloacelor atrase de banci pe termen
lung. Evolutia rezervelor obligatorii in lei moldovenesti in anul
2011 a avut un trend pozitiv pronuntat, fiind influentata atat
de cresterea mijloacelor atrase, cat si de majorarea normei
rezervelor obligatorii (Graficul 2.6).

Suma rezervelor obligatorii in moneda nationald, mentinute
de banci in perioada 8 decembrie 2011 — 7 ianuarie 2012,

Graficul 2.6: Evolutia mijloacelor atrase in lei
moldovenesti, a rezervelor obligatorii in lei
moldovenesti si a normei rezervelor obligatorii
in anul 2011
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Graficul 2.7: Evolutia rezervelor obligatorii in
USD si EUR pe parcursul anului 2011
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a constituit 2387.1 mil. lei, in crestere comparativ cu suma
rezervelor obligatorii mentinute in ultima perioada a anului
precedent cu 84.3 la suta.

Pe parcursul anului trendul rezervelor obligatorii in valute
strdine a fost influentat nu doar de cresterea mijloacelor atrase
si de majorarea normei, dar si de facilitatea acordata bancilor
la constituirea rezervelor obligatorii prin aplicarea normei de
zero la suta pentru mijloacele atrase pe termen mai mare de 2
ani (Graficul 2.7).

Astfel, pana in luna iulie 2011 atat rezervele in dolari SUA,
cat si cele in euro au crescut simultan, iar incepand cu luna
august 2011, datoritad faptului cd sumele mijloacelor atrase
de banci cu termen mai mare de 2 ani in dolari SUA au fost
mult mai superioare celor in euro, rezervele obligatorii in dolari
SUA s-au diminuat, iar cele in euro si-au continuat tendinta de
crestere. La 31 decembrie 2011 rezervele obligatorii constituite
si mentinute de banci in valute strdine au alcatuit 60.5 mil.
dolari SUA si 89.9 mil. euro, In majorare comparativ cu 31
decembrie 2010 cu 36.0 si 73.6 la suta, respectiv.

In baza art. 17 din Legea cu privire la Banca Nationali a
Moldovei nr. 578-XIII din 21 iulie 1995, in scopul diminuarii
costului activelor bancare, Banca Nationald, pentru marimea
rezervelor obligatorii ce depasesc 5.0 la suta din mijloacele
atrase, plateste bancilor o dobdnda a carei suma in anul 2011 a
constituit 67.6 mil. lei. Comparativ cu anul precedent, gratie
cresterii considerabile a mijloacelor atrase, precum si a majorarii
normei rezervelor obligatorii, marimea dobanzii achitate pentru
mentinerea rezervelor obligatorii la Banca Nationala a Moldovei
a crescut de 3.9 ori.

2.2 Reazultatele politicii monetare si valutare
pe parcursul anului 2011

Anticiparile privind contextul economico-financiar national si
global pentru anul 2011, precum intensificarea procesului de
recuperare a economiei mondiale, evolutia preturilor internati-
onale la petrol, cresterea cererii interne si devierea pozitiva a
PIB, au semnalat riscul amplificarii presiunilor inflationiste pe
parcursul anului 2011.

Astfel, dupa mentinerea pe parcursul a noua luni consecutiv a
ratelor dobanzilor la instrumentele de reglementare monetara
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neschimbate pe parcursul anului 2010, la sedinta Consiliului
de administratie din 30 decembrie 2010 BNM, tinand cont de
perioada necesara transmiterii impulsurilor asupra economiei
reale, a luat decizia de a majora rata de baza de la 7.0 pana la
8.0 la suta anual, care a fost aplicata incepand cu 7 ianuarie
2011.

Totodata, din perspectiva ancorarii continue a anticipatiilor
inflationiste, BNM a majorat pe parcursul anului 2011 ratele
dobanzilor la instrumentele de reglementare monetara cu cate
1.0 punct procentual doua luni consecutiv, astfel incat rata de
baza a atins nivelul de 10.0 la suta.

La sedinta din 28 iulie 2011 Consiliul de administratie al BNM
a hotarat sa majoreze rata de baza aplicata la principalele
operatiuni de politicd monetara cu 1.0 puncte procentuale, de
la 8.0 pana la 9.0 la suta anual. Aceasta decizie viza atenuarea
anticipatiilor inflationiste, ca urmare a cresterii consumului
gospodariilor casnice survenita in rezultatul cresterii venitu-
lui disponibil al populatiei din salarii, transferuri de mijloa-
ce banesti sociale si de peste hotare, precum si impulsiona-
rea continua a economiei in corelare cu sporirea gradului de
economisire a populatiei.

Previziunea presiunilor proinflationiste suplimentare cauzate
de factori de risc cum ar fi posibilele ajustari ale preturilor
reglementate (inclusiv efectele secundare), volatilitatea pietelor
financiare mondiale, stimulata de criza datoriilor suverane din
Europa, precum si dinamica preturilor la produsele alimentare
si combustibil pe plan mondial, a conditionat inca o ajustare as-
cendentd a ratelor dobanzilor la instrumentele de reglementare
monetara. Asadar, la sedinta din 25 august 2011 Consiliul de
administratie al BNM a luat decizia de a majora rata de baza cu
1.0 puncte procentuale, pana la nivelul de 10.0 la suta anual.

Analiza factorilor determinanti ai procesului inflationist in Re-
publica Moldova pe parcursul anului 2011 a pus in evidenta
factorii de natura nemonetara, aflati in afara sferei de influenta
a politicii monetare promovate de BNM. Acest fapt a fost con-
firmat de stoparea tendintei de majorare a ritmului anual al
inflatiei in trimestrul IV, 2011, odatad cu adéncirea crizei da-
toriilor suverane si recesiunii din zona euro si pe plan mondial,
care a afectat cererea globala, reflectandu-se nemijlocit asupra
diminuarii nivelului activitatii economice interne. Totodata,
evolutia pietelor valutare internationale, dinamica preturilor
la petrol si la produsele alimentare pe plan mondial, tendinta
de apreciere a monedei nationale fata de dolarul SUA si euro
au contribuit la atenuarea proceselor inflationiste. in aceste
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Graficul 2.8: Evolutia componentelor masei
monetare M2 (%, crestere fata de luna simi-

lara a anului precedent)
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conditii, in noiembrie - decembrie 2011 BNM a preluat trendul
descendent al ratei dobanzii de politicd monetara, efectuand
doua reduceri consecutive ale acesteia, cu amplitudinea de 0.5
puncte procentuale si, respectiv, de 1.0 puncte procentuale.

Adecvarea din perspectiva obiectivului politicii monetare a
conditiilor monetare in sens larg s-a realizat preponderent prin
intermediul politicii ratei dobanzii, precum si de mecanismul
rezervelor minime obligatorii. Cel din urma a manifestat un
caracter ascendent pe parcursul anului 2011, prin majorarea
ratelor rezervelor minime obligatorii din mijloacele atrase in lei
moldovenesti si in valuta strdind pana la nivelul de 14.0 la suta
din baza de calcul.

Gestionarea ferma a lichiditatilor din sistemul bancar a fost
adaptata asigurarii functionarii adecvate a pietei monetare,
mentinand echilibrul dintre stabilitatea preturilor si relansarea
economiei nationale.

Dinamica indicatorilor monetari

Evolutia indicatorilor monetari in anul 2011 poate fi divizata in
doua etape. Prima etapa a fost caracterizata de o crestere mai
robusta si stabild pe parcursul lunilor ianuarie-mai, iar cea de-a
doua a fost marcata de reducerea ritmurilor de crestere in lunile
iunie-decembrie 2011. Comportamentul tuturor agregatelor
monetare a fost similar pe tot parcursul anului 2011.

Masa monetard

in perioada ianuarie-decembrie 2011 masa monetard (M2)® a
crescut cu 14.1 la sutd, comparativ cu cresterea de 18.3 la suta
inregistrata in anul 2010 (Graficul 2.8).

Dinamica M2 a consemnat o crestere relativ stabild pe parcursul
perioadei ianuarie-august, inregistrand cea mai mare ascensi-
une 1n luna mai 2011 — de 22.2 la suta, iar incepand cu luna
septembrie s-a situat pe o panta descendenta pana la finele
anului. Componentele masei monetare M2 au imprimat evolutii
pozitive, depozitele in moneda nationald majorandu-se cu 18.7
la suta si banii in circulatie — cu 7.5 la suta. Depozitele in lei
moldovenesti au inregistrat un trend neuniform, dar totodata
au manifestat o crestere activa in perioada ianuarie-august

8Masa monetard M2 include banii in circulatie (MO0), depozitele in lei
moldovenesti si instrumentele pietei monetare.
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2011, cu reducerea ritmului de crestere in lunile septembrie-
decembrie 2011. Cresterea maxima pentru anul 2011 a de-
pozitelor in MDL a fost inregistrata in luna august — 23.5 la
sutd. Banii in circulatie au Inregistrat o majorare continua in
perioada ianuarie-aprilie, in luna aprilie fiind consemnata cea 25
mai mare crestere in anul 2011 a acestui indicator (21.4 la suta).
Incepand cu luna mai 2011, trendul banilor in circulatie si-a
schimbat traiectoria, prezentand semne de stabilizare in luna 15
august, dupa care si-a reluat tendinta descendenta, inregistrand
la finele lunii decembrie 2011 o crestere de 7.5 la suta.

Graficul 2.9: Dinamica principalelor compo-
nentele ale masei monetare M3 (%, crestere
fata de luna similara a anului precedent)
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Ritmul de crestere mai lent al masei monetare M3, decat cel al
masei monetare M2, a fost influentat de dinamica depozitelor
in valuta straind, in conditiile aprecierii monedei nationale fata
de dolarul SUA. Depozitele in valuta straind, recalculate in lei
moldovenesti, au demonstrat un ritm moderat de crestere pe
parcursul anului 2011 - de 3.5 la sutd, in timp ce cresterea lor
in dolari SUA 1n aceeasi perioada a constituit 7.4 la suta — 74.6
mil. USD.

Cel mai inalt ritm de crestere al depozitelor in valuta straina,
exprimate in lei, a fost inregistrat in luna iunie 2011 - de
17.5 la sutd. in a doua jumitate a anului 2011 depozitele in
valuta straind au schimbat trendul pe cel descendent, ca urmare
a aprofundarii crizei datoriilor suverane din zona euro si a
aprecierii leului moldovenesc fata de moneda unica europeana.

Depozitele in moneda nationala in anul 2011 au consemnat o
crestere mai pronuntata in comparatie cu MO — cu 18.7 la suta
(In anul 2010 acestea au crescut cu 21.3 la sutd), contribuind in
mod direct la cresterea agregatului monetar M2.

Ponderea depozitelor la termen in totalul depozitelor in moneda
nationald a constituit 62.5 la sutd in luna decembrie 2011,
majorandu-se cu 0.8 puncte procentuale fata de luna decembrie
2010. Aceasta regrupare in structura depozitelor in moneda
nationald denota ca, gradul de economisire creste atat din
partea agentilor economici, cat si din partea populatiei.

Majorarea volumului total al depozitelor la termen atrase de
banci pe parcursul anului de referintd a fost determinata de
sporirea componentei in moneda nationald, volumul depozitelor

?Masa monetara M3 include masa monetard M2 si depozitele in valuta
straina ale rezidentilor exprimate 1n lei moldovenesti.
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Graficul 2.10: Evolutia creditelor in economie
(%, crestere fata de luna similara a anului
precedent)
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Graficul 2.11: Soldul creditelor acordate
economiei pe sectoare ( %, crestere fata de
luna similara a anului precedent)

19 -
17 ~
15
13
11 A
9
7

5] T T T T T T T T T T T T |

12/10
01/11
02/11
03/11
04/11
05/11
06/11
07/11
08/11
09/11
10/11
11/11
12/11

——Total
—— Populatie . L .
—o— Institutil nefinanciare si financiare nemonetare

Sursa: BNM

in valuta straind fiind in micsorare cu 108.3 mil. lei. Ca ur-
mare, ponderea depozitelor in moneda nationala in structura
depozitelor totale s-a majorat cu 4.8 puncte procentuale, de la
53.5 la sutd in anul 2010 pana la 58.3 la sutd in anul 2011.

Cresterea volumului depozitelor la termen atrase in moneda
nationald cu 4051.2 mil. lei (cu 20.7 la suta) s-a datorat ma-
jorarii volumului depozitelor la termen ale persoanelor juridice
cu 2613.1 mil. lei (cu 33.9 la suta) si a volumului depozitelor
persoanelor fizice — cu 1438.1 mil. lei (cu 12.1 la suta).

Pe parcursul anului 2011 depozitele la termen atrase in valuta
strdina au avut o dinamica opusa celor in moneda nationala
in contextul aprecierii monedei nationale. Fiind exprimate in
dolari SUA, acestea s-au majorat cu 4.7 la suta (cu 64.3 mil.
USD). Exprimat in lei, volumul depozitelor in valuta straina
s-a redus cu 108.3 mil. lei (cu 0.6 la suta), fiind conditionat
de reducerea depozitelor persoanelor fizice cu 313.2 mil. lei
(cu 2.1 la suta), in timp ce depunerile persoanelor juridice au
crescut cu 204.9 mil. lei (cu 10.9 la suta).

In conditiile unui mediu economic care prezinti semne de incer-
titudine si a aprecierii monedei nationale, a crescut ponderea
depozitelor in moneda nationala pe termen de pana la 3 luni
— 34.5 la suta din totalul depozitelor atrase la termen in 2011,
fatd de 30.9 la suta in anul precedent.

Piata creditelor

In anul 2011 soldul total al creditelor acordate in economie™®
s-a majorat cu 15.0 la suta fata de anul 2010, manifestand
o crestere superioara celei din anul precedent, 1n care a fost
inregistrata o crestere de 12.7 la suta. Aceasta crestere a fost
determinata preponderent de evolutia componentei in valuta
straina (21.1 la sutd). Totodata, ritmul de crestere a compo-
nentei in moneda nationala a fost unul mai temperat (10.6 la
sutd). Dinamica consemnata a soldului creditelor acordate a
fost influentata de diferiti factori, printre care si conditiile favo-
rabile ale ofertei creditelor noi cu rata dobanzii in descrestere
continua atat pentru sectorul privat, cat si pentru populatie.
Astfel, inviorarea activitatii economice, precum si scaderea
costurilor aferente creditelor noi, au potentat cererea de credite
in perioada gestionara (Graficul 2.10).

Ambele segmente de clienteld au consemnat la finele anului
2011 ritmuri pozitive de crestere, cel mai accentuat fiind inre-
gistrat la soldurile creditelor acordate persoanelor juridice, care

10Conform metodologiei FMI, din total credite in economie (inclusiv
dobanda calculata la credite) sunt excluse creditele interbancare si creditele
acordate Guvernului
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a constituit 16.7 la sutd comparativ cu cresterea de 7.8 la suta a
soldurilor creditelor acordate populatiei (Graficul 2.11).

Soldul creditelor acordate persoanelor juridice in valuta straina
s-a caracterizat printr-un ritm de crestere mai accentuat (23.8
la sutd) comparativ cu cel al creditelor acordate in moneda
nationald (10.1 la suta).

Evolutia creditelor noi acordate

In anul 2011 creditele noi acordate au consemnat o dinamica
pozitiva in ritmuri mai temperate, de 26.4 la sutd (pana la
nivelul de 29608.0 mil. lei), fatd de cresterea de 64.5 la suta
din anul 2010. Acest fapt poate fi atribuit pe seama conturarii
semnelor de inviorare a economiei in anul 2011 si micsorarii
ratelor dobanzilor. Evolutia pozitiva a fost caracteristica ambelor
componente, cea in moneda nationala a Inregistrat o crestere cu
32.2 la suta fata de anul precedent, sau cu 3839.4 mil. lei, iar
componenta in valuta strdina — cu 20.4 la suta, sau cu 2338.8
mil. lei (Graficul 2.12).

Cea mai mare parte a creditelor acordate in moneda nationala
este reprezentata in continuare de creditele acordate persoanelor
juridice — 81.7 la sutd din totalul creditelor in lei, ajungand la
valoarea de 12895.7 mil. lei. O evolutie similara au avut si
creditele acordate populatiei, care au inregistrat o crestere de
31.5 la suta fata de anul 2010, pana la nivelul de 2883.6 mil.
lei.

Creditele acordate in valuta strdina de asemenea au consemnat
o dinamica pozitiva, dar cu ritmuri mai temperate (Graficul
2.13), majorandu-se cu 20.4 la suta acestea au alcatuit 13828.7
mil. lei (echivalentul a 1178.2 mil. USD). Evolutia creditelor in
valuta strdina s-a datorat cresterii cu 21.2 la suta a creditelor
acordate populatiei si cu 20.3 la suta — a creditelor noi acordate
persoanelor juridice pentru finantarea operatiunilor comerciale
externe.

Ratele dobdnzii si mecanismul de transmisie a politicii
monetare

In conditiile ajustirii ratei de bazi de citre Consiliul de adminis-
tratie al BNM, ratele dobanzilor practicate de banci in relatiile
cu clientii au 1nregistrat nivele foarte joase; ratele dobanzilor la
credite au fost practic intr-o descrestere continua din anul 2010
(Graficul 2.14).

Rata medie la creditele noi acordate in moneda nationala in
anul 2011 s-a plasat cu 1.88 puncte procentuale mai jos decat

Graficul 2.12: Dinamica volumului si a ratelor
medii la creditele noi acordate in moneda
nationala
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Graficul 2.13: Dinamica volumului si a ratelor
medii la creditele noi acordate in valuta straina
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Graficul 2.14: Ratele medii ale dobanzilor Tn
MDL (%)
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Graficul 2.15: Dinamica volumului si a ratelor
medii la depozitele la termen atrase in
moneda nationala
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Graficul 2.16: Dinamica volumului si a ratelor
medii la depozitele la termen noi atrase in
valuta straina
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valoarea anului precedent, pana la nivelul de 14.37 la suta.
Aceasta tendinta s-a mentinut pe ambele categorii de clientela.
Astfel, rata la creditele acordate persoanelor fizice s-a diminuat
cu 2.33 puncte procentuale, constituind 16.68 la suta, iar cea
a persoanelor juridice — cu 1.77 puncte procentuale, pana la
nivelul de 13.85 la sutd. De mentionat ca, ratele dobanzilor la
creditele noi acordate au atins in luna decembrie 2011 un nou
nivel de minim istoric — 13.96 la suta in moneda nationala si
7.67 —in valuta strdina.

La randul sau, evolutia anuald a randamentelor pentru plasa-
mentele bancare la termen in moneda nationala nu a inregistrat
schimbari semnificative (diminuare cu 0.02 la suta, pana la
nivelul de 7.54 la suta). Totodata, rata depozitelor persoanelor
juridice s-a majorat cu 0.44 la suta (atingand nivelul de 5.13 la
sutd), atunci cand rata depozitelor persoanelor fizice a ramas
neschimbata. Totusi, in luna decembrie 2011 rata medie a
dobéanzii la depozitele noi atrase in moneda nationala a atins
cea mai mare valoare din anul 2011 (8.45 la suta).

Ratele medii ale dobanzii la depozitele in moneda nationala au
crescut de la 6.79 la suta in luna ianuarie 2011 (nivel minim in
2011), pana la nivel maxim — de 8.45 la sutd (luna decembrie
2011). Aceeasi tendinta ascendenta s-a inregistrat si la ratele
dobéanzii la depozitele in valuta straina, care s-au majorat de
la 3.41 la suta in luna ianuarie pana la 3.83 la suta in luna
decembrie 2011.

La capitolul creditelor acordate ratele au inregistrat trend opus
celui a depozitelor si s-au micsorat treptat. Astfel, rata maxima
a dobanzii la creditele acordate in moneda nationala a constituit
15.24 la suta in luna ianuarie 2011, fiind in descrestere continua
pana la finele anului, cand s-a inregistrat valoarea minima
de 13.96 la suta (luna decembrie 2011). Ratele dobanzii la
creditele acordate in valuta straina, de asemenea, au urmat o
evolutie descendenta. Astfel, rata maxima la creditele acordate
in valuta straind a fost inregistrata in luna ianuarie 2011, con-
stituind 9.31 la sutd, iar cea minima in luna decembrie — 7.67
la suta. Aceasta denota cd, mecanismul de transmisie a politicii
monetare nu lucreaza unilateral si in mare masura depinde de
comportamentul bancilor.

Rata medie anualad a dobanzii la depozitele la termen atrase in
moneda nationald a ramas practic la acelasi nivel, scazand cu
0.02 puncte procentuale fatd de anul 2010, inregistrand 7.54 la
suta 1in anul 2011 (Graficul 2.15). Totodata, rata medie anuala a
dobénzii la depozitele la termen atrase in valuta straina a crescut
cu 0.27 puncte procentuale fata de anul 2010, constituind 3.69
la suta in anul 2011 (Graficul 2.16).
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O evolutie descrescdtoare au avut ratele medii ale creditelor noi
acordate in anul 2011. Astfel, rata medie anuala ponderata a
dobénzii la creditele acordate in moneda nationala s-a redus
cu 1.88 puncte procentuale fatd de anul 2010, pana la 14.37 la
suta In anul 2011. Rata medie anuala ponderata a dobanzii la
creditele noi acordate 1n valuta strdina a constituit 8.75 la suta
in anul 2011, comparativ cu 9.91 la suta in anul 2010.

In contextul lichiditatii excesive, micsorarii volumului credi-
telor neperformante si diminuadrii riscurilor creditare, bancile
licentiate au recurs la micsorarea marjei bancare.

Micsorarea marjei bancare (diferenta dintre ratele medii la
credite si la depozite) s-a produs preponderent din contul contra
trendului ratelor la depozitele noi atrase si la creditele noi
acordate. Aceasta se datoreaza, in special, cresterii mai active
a cererii pentru credite in sectorul real si a conditiilor mai
atractive pentru acordarea creditelor in comparatie cu anul
2010. De mentionat ca, bancile licentiate au fost mai active
la capitolul atragerii depozitelor, fapt care a dus la cresterea
ratelor la depozite si, totodata, la diminuarea marjei bancare.

Astfel, marja bancara aferenta operatiunilor in moneda nationala
s-a diminuat cu 1.87 puncte procentuale, pana la nivelul de
6.82 puncte procentuale, iar cea asociata tranzactiilor in valuta
straina - cu 1.43 puncte procentuale, constituind 5.06 puncte
procentuale in anul 2011 (Graficul 2.17).

2.3 Piata monetara

Piata primara a valorilor mobiliare de stat

Actionand ca agent fiscal al statului in organizarea plasarii si
deservirii valorilor mobiliare de stat in forma de inscriere in
conturi, Banca Nationala in anul 2011 a organizat 169 emisiuni
de titluri de stat.

Ca urmare a necesitatii de majorare a finantarii deficitului buge-
tar pentru anul 2011 din contul surselor interne, Ministerul
Finantelor a sporit oferta de valori mobiliare de stat pentru
plasare prin licitatii, anuntadnd saptdmanal spre plasare bonuri
de trezorerie (BT) in volum de 127.0 mil. lei si o data in luna
— obligatiuni de stat (OS) in volum de 8.0 — 10.0 mil. lei. Pe
ansamblul anului oferta Ministerului Finantelor s-a cifrat la

Graficul 2.17: Evolutia marjei bancare la
operatiunile in moneda nationala si in valuta
straina (p.p.)
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Graficul 2.18: Volumul ofertei, cererii si
vanzarilor de VMS (mil. lei)
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Graficul 2.19: Dinamica lunara a valorilor mo-
biliare de stat la licitatiile pietei primare in anul
2011
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Graficul 2.20: Structura emisiunilor de VMS in
diviziune pe tipuri in anul 2010
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Graficul 2.21: Structura emisiunilor de VMS in
diviziune pe tipuri in anul 2011
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6718.0 mil. lei, cu 589.0 mil. lei peste valoarea anului 2010
(Graficul 2.18).

Cererea participantilor a Insumat 9079.7 mil. lei, inregistrand
cea mai joasa valoare din ultimii trei ani, a avut o evolutie
neuniforma de-a lungul anului, la unele licitatii neacoperind
oferta. ~Concomitent, urmarind temperarea cresterii ratelor
de dobanda, Ministerul Finantelor a vandut la unele licitatii
VMS in volume sub oferta anuntata. Astfel, gradul anual de
adjudecare a VMS a constituit 95.3 la sutd (104.4 la suta in anul
2010), valoarea titlurilor de stat plasate prin licitatii in anul
2011 totalizdnd 6404.4 mil. lei.

Tendintele ratelor dobanzilor pe piata titlurilor de stat au fost
determinate in mare parte de modificarile operate asupra ratei
de baza a BNM pe parcursul anului 2011. Astfel, dupa inregis-
trarea a doua cresteri importante in lunile ianuarie si august,
ca urmare a majorarii ratei de baza a BNM, ratele dobanzilor
s-au stabilizat si au inregistrat usoare diminuari ca rezultat al
pozitiei ferme a Ministerului Finantelor de a nu admite cresteri
esentiale ale ratelor dobénzilor pe piata primara a titlurilor de
stat.

Cresterea randamentelor aferente VMS a atras investitori neban-
cari, astfel incat valoarea VMS procurate de acestia s-a majorat
de la 617.3 mil. lei in anul 2010 (9.7 la suta din volumul
total emis) pana la 704.0 mil. lei in 2011 (11.0 la suta din
volumul total emis). Dupa doi ani de absenta au fost inregistrate
procurari de VMS de cétre nerezidenti, in volum de 4.2 mil. lei.

Pe parcursul anului 2011 Ministerul Finantelor a oferit spre
plasare prin licitatii bonuri de trezorerie de 91 zile, 182 zile si
364 zile si obligatiuni de stat cu maturitatea de 2 ani.

Bonurile de trezorerie cu maturitatea de 6 luni au fost unul din
plasamentele cu cea mai mare pondere — 44.3 la suta, urmate de
cele cu scadenta la 3 luni, care au inregistrat o pondere de 35.5
la sutd. Ca urmare a reticentei investitorilor pentru investitii
pe termen mai mare de un an, cota obligatiunilor de stat cu
dobanda flotanta cu termenul de circulatie 2 ani in totalul VMS
emise s-a diminuat de la 1.5 la suta in anul precedent pana la
0.6 la suta in anul 2011.

Scadenta medie a titlurilor nou emise a constituit 189 zile in
anul gestionar fata de 183 zile in anul 2010.

Contrar anului 2010, cind ratele dobanzilor pe piata valorilor
mobiliare de stat s-au stabilizat pe un palier aflat in proximitatea
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ratei dobanzii de politicd monetara, in anul 2011 acestea au
crescut semnificativ si s-au distantat de rata de baza: randa-
mentele aferente BT de 91 zile apropiindu-se tot mai mult de
limita superioara a coridorului ratelor si devansand-o in cazul
BT de 182 si 364 zile (Graficul 2.22, Tabelul 2.1). g

Graficul 2.22: Dinamica ratelor nominale ale
dobanzilor (%)
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trand 11.42 la suta anual comparativ cu 6.98 la suta anual in

anul 2010. In ierarhia randamentelor pe piata financiari ratele Tabelul 2.1: Ratele nominale medii ponderate
dobanzilor aferente valorilor mobiliare de stat au devansat anuale ale dobanzii la valorile mobiliare de
semnificativ dobanzile oferite de banci la depozite, apropiindu- stat pe scadente (%)

se tot mai mult in a doua jumatate a anului de cele aferente

. A . . Anul 2010 Anul 2011
creditelor acordate in economie (Graficul 2.23).

BT 21 zile 5.33 >

_ o o BT 91 zile 6.62 10.42
Concom}tent cu V.M.S plasatg prin intermediul 1.1c1ta',c1110r., la BT 182 zile 2 33 12.05
28 martie 2011 Ministerul Finantelor a plasat prin subscriere BT 364 zile 78 12.08
obligatiuni de stat cu rata flotanta a dobanzii (echivalenta cu 0S 2 ani 8.45 13.43

rata de baza a BNM, plus o marja stabilita la emitere) si cu o . o
termenul de circulapie de 1 an, in suma de 100.0 mil. lei la Nota: Pentru obligatiunile de stat sunt prezentate ratele efective
valoarea nominala. ale dobanzilor

Volumul valorilor mobiliare de stat, plasate pe piata primara
prin intermediul licitatiilor si subscrierii, aflate in circulatie la Graficul 2.23: Evolutia ratelor dobanzilor (%)
31 decembrie 2011 a consemnat 3493.1 mil. lei la valoarea 20
nominald (Graficul 2.24). La pretul de vanzare-cumparare
acesta a constituit 3256.0 mil. lei, inregistrand o crestere de
164.5 mil. lei la finele anului gestionar fata de finele anului
2010.

16 -

Totodata, in baza Legii nr. 190 din 30 septembrie 2011 privind
unele masuri suplimentare de asigurare a stabilitatii financiare, ot—rer——re—r—r
in scopul preludrii creantelor Bancii de Economii S.A. fatd de = -S9¥Bor@og g-dGInoraa55g
B.C. ,Investprivatbank” S.A. in proces de lichidare, la 25 oc- = s — Depozite atrase de banc
tombrie 2011 Ministerul Finantelor a emis in favoarea Bancii g, gy

de Economii S.A. obligatiuni de stat in suma de 428.5 mil.

lei cu rascumpararea pe etape, cu data scadentei finale la 30

decembrie 2015, care la 31 decembrie 2011 au totalizat in sold

372.6 mil. lei.
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, ) ) _ A Piata secundara a valorilor mobiliare de stat
Graficul 2.24: Dinamica volumului de VMS in ’

circulatie la finele perioadei (mil. lei)

Randamentele inalte, oferite la valorile mobiliare de stat pe
piata primara, au determinat cresterea ratelor dobanzii la tran-
zactionarea VMS pe piata secundara, de la 8.20 la suta in luna
ianuarie pana la 13.37 la suta in luna octombrie 2011. Rata
medie anuala a dobanzii a constituit 11.33 la sutd, majorandu-
se comparativ cu anul precedent cu 4.36 puncte procentuale.
In contextul cresterii ratei dobanzii, a crescut interesul atat al
investitorilor corporativi si institutionali (intreprinderi, institutii
de microfinantare, companii de asigurare), cat si al persoanelor
2009 2010 2011 fizice nerezidente pentru titlurile de stat, cota medie de detinere
a acestora pe parcursul anului 2011 s-a dublat in comparatie cu
anul precedent si a constituit 6.5 la suta.

Sursa: BNM

Volumul redus al tranzactiilor cu valori mobiliare de stat pe piata
Graficul 2.25: Dinamica indicatorilor pe piata secundara in anul 2011 (26.3 mil. lei) fata de anul precedent
secundars (81.6 mil. lei), pe fundalul majorarii procurarilor pe piata
primara, denota interesul bancilor de a mentine titlurile finan-
ciare pana la scadenta in portofoliile investitionale. Activitatea
investitorilor nebancari s-a indreptat in directia unui numar mai
mare de tranzactii de valoare unitara mai redusa decat in anul
trecut (Graficul 2.25).
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Piata monetard interbancard

VMS comercializate, mil. lei
Rata medie ponderata a dobanzii,
%

Volumul total al tranzactiilor inregistrate pe piata monetara
s Volumul-anul 2011 1 Volumul-anul 2010 interbancara pe parcursul anului 2011 s-a cifrat la 1609.9 mil.

Rata-anul 2011 = = = Rata-anul 2010 . . A . .
lei, majorandu-se comparativ cu anul precedent cu 872.4 mil.
Sursa: BNM lei.

Desi volumul tranzactiilor a crescut, piata interbancara pe par-
cursul anului 2011 a fost in continuare caracterizata de o stare
de pasivitate, din motivul dominarii in sistemul bancar a unui
exces sporit de lichiditate. Astfel, in anul 2011 tranzactiile pe
piata secundara a valorilor mobiliare au insumat 186.3 mil. lei
(circa 86.0 la suta din ele fiind tranzactii cu certificatele BNM),
iar operatiuni REPO cu valori mobiliare nu au fost inregistrate.

In anul 2011, analogic anilor precedenti, componenta princi-
pala in rulajul tranzactiilor pe segmentul interbancar a fost
reprezentatd de creditele/depozitele interbancare, acestea con-
stituind 88.4 la suta din totalul tranzactiilor. Suma totala a
creditelor/depozitelor interbancare a constituit 1423.7 mil. lei,
majorandu-se fata de anul 2010 de 2.2 ori.

Un volum mare al creditelor si depozitelor interbancare s-a
inregistrat pe scadenta minima a pietei, ponderea tranzactiilor
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overnight reprezentand 74.2 la suta din total. Rata medie lunara
a dobénzii la creditele/depozitele interbancare pe ansamblul
anului 2011 a variat de la o luna la alta, inregistrand valori
intre minima de 6.01 la sutd anual (februarie) si maxima de
11.36 la suta anual (noiembrie 2011), de regula incadrandu-
se in coridorul ratelor dobanzilor BNM. Media anuala a ratei
dobanzii la creditele/depozitele interbancare a constituit 8.86
la suta anual, in crestere cu 2.61 puncte procentuale fata de
anul 2010.

Termenul mediu ponderat al tranzactiilor incheiate intre banci
in anul 2011 a alcatuit 11 zile, fiind inferior celui consemnat in
anul precedent cu 4 zile.

Ratele dobdnzilor de referintd pe piata monetard
interbancarad

Curba ratelor de referinta CHIBOR/CHIBID (cotatii orienta-
tive ale ratelor dobéanzilor la plasarea/atragerea pe piata inter-
bancara a mijloacelor banesti in moneda nationald) a preluat
ajustarile operate la rata de baza a BNM.

Cotatiile CHIBOR/CHIBID cu scadenta la doua sdaptamani (2W)
au urcat pe parcursul anului, cu exceptia lunii decembrie 2011,
cand au inregistrat o usoara scadere. Ca urmare a acestor
evolutii, cotatiile CHIBOR/CHIBID 2W s-au majorat cu 2.53
si, respectiv, 1.76 puncte procentuale comparativ cu valorile
consemnate la finele anului 2010. La 31 decembrie 2011 cotatia
CHIBOR 2W a inregistrat 9.83 la suta, iar cotatia CHIBID 2W —
5.64 la suta anual (Graficul 2.26).

Activitatea dealerilor primari pe piata valorilor mobiliare de
stat

Pe parcursul anului 2011 pe piata valorilor mobiliare de stat au
activat 12 dealeri primari, care, in conformitate cu acordurile
cu privire la indeplinirea functiilor de dealer primar pe piata
VMS dematerializate Incheiate cu BNM, au contribuit la plasarea
titlurilor de stat pe piata primara si la asigurarea lichiditatii lor
pe piata secundara.

Volumul cererilor depuse de catre dealerii primari la licitatiile
de plasare a titlurilor de stat in anul 2011 a constituit 8717.3
mil. lei. Pe ansamblul anului 2011 dealerii primari au procurat
valori mobiliare in volum de 6121.6 mil. lei, ceea ce constituie
91.1 la sutd din oferta Ministerului Finantelor (in anul 2010

Graficul 2.26: Evolutia ratelor de referinta pe
piata interbancara si rata de baza a BNM pe
parcursul anului 2011 (%)
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Graficul 2.27: Structura procurarilor VMS la
licitatiile de piata primara in diviziune pe cate-
gorii de participanti
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Graficul 2.28: Tranzactiile de vanzare-
cumparare efectuate de catre dealerii primari
pe piata secundara (mil. lei)
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Graficul 2.29: Structura valorilor mobiliare de
stat aflate Tn circulatie in profilul detinatorilor
la 31.12.2010

La 31.12.2010
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Sursa: BNM

acest indicator a constituit 98.2 la sutd). Din volumul total de
titluri de stat adjudecate, 86.5 la sutd (sau 5542.2 mil. lei) au
fost procurate de catre dealerii primari in numele si din contul
propriu, volumul VMS procurate de catre investitorii nebancari
s-a majorat atat ca pondere, cat si ca valoare absoluta al doilea
an consecutiv (Graficul 2.27). in anul 2011 activitatea dealerilor
primari pe piata secundara a valorilor mobiliare de stat s-a
diminuat considerabil, indeosebi in efectuarea tranzactiilor de
tipul banca-client, care au inregistrat un volum de 4.1 mil.
lei (18.5 la suta din volumul total al tranzactiilor cu valorile
mobiliare de stat) fata de 34.3 mil. lei (72.5 la sutd) in anul
precedent (Graficul 2.28).

Evidenta valorilor mobiliare in sistemul de inscrieri in
conturi la BNM (SIC)

Banca Nationala in calitate de administrator al Sistemului de
inscrieri in conturi ale valorilor mobiliare (SIC) asigura tinerea
registrului detindtorilor valorilor mobiliare si organizeaza activi-
tatea de decontare finald a operatiunilor cu valori mobiliare in-
registrate in SIC. Prin intermediul SIC sunt realizate operatiunile
de politica monetara pentru absorbtia excesului de lichiditate,
precum si pentru furnizarea lichiditatilor in sistemul bancar.

La 31 decembrie 2011 1n sistemul de inscrieri in conturi au fost
inregistrate valori mobiliare in suma totala de 9053.8 mil. lei
la valoarea nominalad, care in diviziune pe emitenti constituie
dupa cum urmeaza:

I. Ministerul Finantelor — VMS in suma totala 6139.9 mil. lei,
inclusiv:

e 3493.1 mil. lei, sau 56.9 la suta constituie VMS emise prin
intermediul licitatiilor si subscriere pe piata primara;

e 372.6 mil. lei, sau 6.1 la suta constituie VMS emise in
favoarea Bancii de Economii in conformitate cu Legea
nr.190 din 30 septembrie 2011 privind unele masuri supli-
mentare de asigurare a stabilitatii financiare;

e 2274.2 mil. lei, sau 37.0 la suta constituie VMS emise si
livrate Bancii Nationale.

II. Banca Nationala — certificatele BNM (CBN) in suma totala
2913.9 mil. lei.
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Suma totald a VMS inregistrate in SIC la valoarea nominala este
repartizata in diviziune pe detindtori, in felul urmator:

Banci

e la 31.12.2011 - 3398.8 mil. lei
e 1a 31.12.2010 - 2872.4 mil. lei

Alti investitori (inclusiv Fondul de garantare a depozitelor in
sistemul bancar)

e 1a31.12.2011 - 466.9 mil. lei
e 1a31.12.2010 - 350.4 mil. lei

Banca Nationala a Moldovei (VMS livrate BNM ca rezultat al
convertirii imprumuturilor acordate anterior statului si reemise

ulterior)
) _ Graficul 2.30: Structura valorilor mobiliare de
e 1a31.12.2011 - 2274.2 mil. lei stat aflate Tn circulatie Tn profilul detinatorilor
. . la31.12.2011
e 1a31.12.2010 - 2252.7 mil. lei
La 31.12.2011
Analizand structura valorilor mobiliare de stat in circulatie = “yajonas = Banci
37.0% .49

in diviziune pe detinatori la sfarsitul anilor 2011 si 2010, de
mentionat majorarea cotei detinute de investitorii nebancari,
ca rezultat al preferintelor in plasamente cu randamente su-
perioare. De asemenea, s-a majorat cota detinuta de banci ca
rezultat al majorarii procurarilor VMS pe piata primara, precum

si in urma obtinerii obligatiunilor de stat emise in conformitate 2 vestton
cu Legea nr.190 privind unele masuri suplimentare de asigurare 6%
a stabilitatii financiare. Sursa: BNM

Certificatele BNM in suma totald de 2913.9 mil. lei au fost
inregistrate in portofoliile bancilor. Pe parcursul anului de
referinta in SIC la Banca Nationala au fost inregistrate 7471
operatiuni in valoare de 203617.5 mil. lei, dintre care:

e Operatiuni pe piata primara (emiteri noi) — 101008.5 mil.
lei;

e Rascumpararea de catre Ministerul Finantelor a valorilor
mobiliare de stat la data scadentei acestora — 15351.1 mil.
lei;
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e Rascumpararea de catre Banca Nationald a certificatelor
BNM la data scadentei acestora — 85736.2 mil. lei;

e Operatiuni de vanzare-cumparare — 186.3 mil. lei;

e Operatiuni de gajare — 1335.4 mil. lei.

In anul 2011 din totalul transferurilor realizate 99.3 la suti
reprezinta transferuri DvP (livrare contra plata), iar 0.7 la suta
reprezintd transferuri FoP (fara plata), acestea din urma fiind
transferuri realizate intre banci si BNM la operatiunile de gajare,
precum si transferuri intre banci si clientii acestora.

2.4 Activitatea Bancii Nationale a Moldovei in
calitate de agent fiscal al statului

Datoria Guvernului fata de Banca Nationala a Moldovei

In conformitate cu prevederile Acordului cu privire la soldul
datoriei statului contractate anterior de la Banca Nationala a
Moldovei pe anul 2011, incheiat intre Ministerul Finantelor si
Banca Nationala la 3 noiembrie 2010, Banca Nationala pe par-
cursul anului 2011 a efectuat reemisiuni ale valorilor mobiliare
de stat (VMS) din portofoliul propriu ajunse la scadenta.

Valorile mobiliare de stat au avut, de reguld, scadenta de 91
zile si au fost obtinute in portofoliul BNM cu ratele medii ale
dobanzilor la VMS cu aceeasi scadenta vandute la licitatiile de
plasare a valorilor mobiliare de stat pe piata primara, care au
fost cuprinse in intervalul 7.17-11.26 la suta anual.

La 31 decembrie 2011 datoria statului fata de BNM, constituita
integral din valori mobiliare de stat, a totalizat 2213.4 mil. lei
(la pretul de cumparare), ramanand la nivelul anului precedent.

Rata medie ponderatd a dobanzii la VMS detinute in portofoliu
la 31 decembrie 2011 a inregistrat nivelul de 11.02 la suta anual,
iar scadenta medie a valorilor mobiliare de stat din portofoliu
in ultima zi a perioadei de referinta a fost de 46 zile.

Valoarea de piata a valorilor mobiliare de stat detinute in porto-
foliul BNM la 31 decembrie 2011 a insumat 2245.6 mil. lei.
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Depozitele statului plasate la Banca Nationala a Moldovei

In baza Acordului dintre Banca Nationald a Moldovei si Ministe-
rul Finantelor din 5 decembrie 2007, cu modificarile ulterioare,
si a Regulamentului cu privire la acceptarea depozitelor de
la Ministerul Finantelor, aprobat prin Hotararea Consiliului
de administratie al BNM nr.358 din 28 decembrie 2006, cu
modificdrile ulterioare, Ministerul Finantelor in anul 2011 a
plasat la Banca Nationala depozite la termen in lei moldovenesti
pe termen de la 2 luni pana la 1 an, in volum total de 449.0 mil.
lei.

Comparativ cu anul 2010, suma depozitelor plasate la Banca
Nationala in anul 2011 s-a majorat cu 209.5 mil. lei.

Depozitele au fost plasate cu rata de baza a Bancii Nationale a
Moldovei, variabila pe durata contractului de depozit, care a
evoluat de la 8.0 la suta anual in luna ianuarie 2011 pana la
9.5 la suta anual in luna decembrie 2011.

La 31 decembrie 2011 soldul depozitelor la termen ale Minis-
terului Finantelor plasate la Banca Nationala a insumat 40.0
mil. lei.

Rata medie ponderata la depozitele in sold la 31 decembrie
2011 a constituit 9.5 la suta anual, in diminuare cu 3.07 puncte
procentuale comparativ cu rata medie constituita la finele anului
2010.

Termenul mediu la depozitele in sold a constituit 306 zile, in
descrestere cu 59 zile fatd de anul precedent.

2.5 Piata valutara

Pe parcursul anului 2011 cursul oficial nominal al monedei
nationale in raport cu dolarul SUA s-a apreciat cu 3.6 la suta,
iar fatd de euro — cu 6.4 la suta (Graficul 2.31).

Cursul oficial mediu de schimb al monedei nationale inreg-
istrat in anul 2011 s-a apreciat fata de dolarul SUA cu 5.1 la
sutd, iar fata de euro a inregistrat o apreciere nesemnificativa
—de 0.4 la suta in raport cu cursul oficial mediu de schimb al
monedei nationale inregistrat pe parcursul anului 2010.

Graficul 2.31: Fluctuatiile cursului oficial al
leului moldovenesc
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Graficul 2.32: Contributia  principalilor
parteneri comerciali ai Republicii Moldova la
aprecierea cursului real efectiv in anul 2011
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Graficul 2.33: Dinamica cursului nominal efec-
tiv si real efectiv al monedei nationale calculat
in baza ponderii principalilor parteneri comer-
ciali (dec. 2000 - 100%)
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Graficul 2.34: Gradul de acoperire a vanzarilor
nete de valuta straina persoanelor juridice prin
oferta neta de valuta straina de la persoanele
fizice si dinamica cursului oficial nominal al
monedei nationale fata de dolarul SUA
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Totodata, cursul de schimb real efectiv al monedei nationale'?,
calculat in baza ponderii principalilor parteneri comerciali si
a cursurilor medii de schimb, s-a apreciat cu 10.3 la suta fata
de luna decembrie 2010. Aprecierea sus-mentionata a fost
determinata de efectul generat de evolutia preturilor de consum
si de impactul deprecierii nominale puternice fatd de dolarul
SUA a monedelor unor partenerii comerciali externi (printre
cele mai semnificative fiind deprecierea rublei belaruse — cu
181.1 la suta, lirei turcesti - cu 22.8 la suta, zlotului polonez —
cu 12.0 la suta, forintului ungar — cu 9.7 la suta si rublei rusesti
—cu 1.9 la suta).

Astfel, cea mai semnificativa contributie a revenit, in principal,
Republicii Belarus - cu 1.94 puncte procentuale, Romaniei -
cu 1.63 puncte procentuale, Federatiei Ruse - cu 1.34 puncte
procentuale si Turciei — cu 1.16 puncte procentuale (Graficul
2.32).

Pe parcursul anului 2011 evolutia cursului de schimb al mon-
edei nationale fatd de dolarul SUA a fost conditionata de
fluctuatia volumului de lichiditati in valuta strdind, generata
de variatiile fluxului si refluxului de valuta strdind, de evolutia
valutelor strdine pe pietele externe etc.

In linii generale, pe parcursul primelor 8 luni ale anului 2011,
cursul oficial nominal de schimb al monedei nationale fata
de dolarul SUA s-a pozitionat pe o traiectorie descendenta. Ast-
fel, la 6 septembrie 2011 nivelul acestuia a coborat la minimul
de 11.2919 MDL/USD din ultimii 2 ani (2010-2011), inreg-
istrand o apreciere de 8.2 la suta fata de finele anului 2009.
Aprecierea monedei nationale s-a atestat in conditiile majorarii
in primele 8 luni ale anului 2011 a gradului de acoperire a
vanzarilor nete de valuta strdina catre persoanele juridice prin
oferta neta de valutad straind de la persoanele fizice, cu 5.4
puncte procentuale comparativ cu perioada similara a anului
anterior (Graficul 2.34).

Astfel, oferta neta de valutd straind de la persoanele fizice,
inregistrata pe parcursul perioadei ianuarie-august, a constituit
1565.3 mil. USD, creand premise de a acoperi in proportii
considerabile — de 95.1 la suta, vanzarile nete de valuta straina
catre persoanele juridice, care s-au cifrat la 1645.4 mil. USD.

Insuficienta de valuta straina de 80.1 mil. USD, acumulata pe
parcursul primelor 8 luni ale anului 2011, a fost preponderent
suplinita de catre bancile licentiate din contul disponibilitatilor

1 Calculat comparativ cu luna decembrie 2000
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in valuta straind, precum si de citre agentii economici din
mijloacele proprii.

Diminuarea semnificativa a disponibilitatilor in valuta straina
ale bancilor licentiate, inregistrata pe parcursul primelor 8 luni
ale anului 2011, conditionata 1n principal de majorarea normei
rezervelor obligatorii la mijloacele atrase 1n valuta straina (de
la 8.0 pana la 14.0 la sutd), nu a avut impact asupra evolutiei
cursului de schimb al monedei nationale, luand in considerare
ca la Inceputul anului 2011 bancile licentiate au acumulat va-
luta straind in anticiparea acestei majorari, precum si a unei
cereri sporite de valuta straina din partea agentilor economici
in perioada ianuarie — aprilie 2011.

Astfel, pe parcursul primei jumatati a lunii ianuarie, disponibi-
litatile in valutd strdind ale bancilor licentiate au atins nivelul
maxim in anul 2011 (419.9 mil. USD). Desi, catre finele lu-
nii august 2011 disponibilitatile in valuta strdaina ale bancilor
licentiate au inregistrat o diminuare de 98.3 mil. USD, cifrandu-
se la 321.6 mil. USD, ponderea acestora in totalul activelor
nete bilantiere in valuta strdind a constituit 19.6 la sutd, bancile
licentiate dispunand de lichiditati suficiente in valuta straina
pentru asigurarea continuitatii activitatilor.

Ulterior, pe parcursul ultimilor 4 luni ale anului 2011 evolutia
generala a cursului de schimb al monedei nationale fatd de
dolarul SUA s-a caracterizat printr-o depreciere de 3.8 la suta.
Deprecierea respectiva a monedei nationale fata de dolarul
SUA a avut loc pe fundalul deprecierii euro fata de dolarul
SUA pe piata internationala cu 9.8 la suta, avand un impact
negativ asupra ofertei de valuta strdina. Un factor suplimentar,
care a contribuit la deprecierea monedei nationale, a constituit
prevalarea ritmului de crestere al vanzarilor nete de valuta
strdind catre persoanele juridice in detrimentul ritmului de
crestere al ofertei nete de valuta straind de la persoanele fiz-
ice, comparativ cu o situatie inversa consemnata pe parcursul
primelor 8 luni ale anului 2011 (Graficul 2.35).

Astfel, oferta neta de valutd straina de la persoanele fizice,
cifrandu-se la 824.2 mil. USD, a suplinit in proportii de 91.4 la
sutad vanzarile nete de valuta straina catre persoanele juridice,
care au constituit 901.4 mil. USD. Cererea nesatisfacuta de valu-
ta straina din partea agentilor economici a fost acoperita prepon-
derent de catre bancile licentiate din contul disponibilitatilor
in valuta strdina. La finele lunii decembrie 2011 acestea au
constituit 300.1 mil. USD, fiind in diminuare cu 21.5 mil. USD
fati de finele lunii august. In pofida acestei diminuiri, ponderea
disponibilitatilor in valuta straina a reprezentat 18.2 la suta in
totalul activelor nete bilantiere in valuta straina.

Graficul 2.35: Dinamica lunara a indicatorilor
pe parcursul anului 2011
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Graficul 2.36: Evolutia rezervelor valutare ex-
primate in luni de import de marfuri si servicii
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Pe parcursul anului 2011 rezervele valutare ale statului s-au
majorat cu 247.6 mil. USD, sau cu 14.4 la suta, de la 1717.7
mil. USD la 31 decembrie 2010 pana la 1965.3 mil. USD la
31 decembrie 2011, care acopera 3.6'2 luni de import (Graficul
2.36).

Majorarea rezervelor valutare a fost conditionata preponderent
de receptionarea de catre BNM pe parcursul anului 2011 din
partea FMI a transelor in suma totald de 45.0 mil. DST (echiva-
lentul a 71.8 mil. USD) in cadrul programului Mecanismul de
Creditare Extinsd si in suma totalda de 40.0 mil. DST (echiva-
lentul a 63.6 mil. USD) in cadrul programului Mecanismul de
Finantare Extinsd. In acelasi timp, Ministerul Finantelor a primit
din partea Comisiei Europene cea de a doua transa de 20.0 mil.
EUR (echivalentul a 27.3 mil. USD) in cadrul Acordului de grant
intre Comisia Europeand si Guvernul Republicii Moldova in sumd
de 90.0 milioane de euro, semnat la Bruxelles la 16 decembrie
2010, cea de-a treia transa de 13.6 mil. EUR (echivalentul a
19.4 mil. USD) in cadrul Programului de suport financiar pentru
politicile sectoriale — Medicind, prima transa de 13.0 mil. EUR
(echivalentul a 16.9 mil. USD) in cadrul Programului de sustinere
bugetard in domeniul energetic, cea de a doua transa de 10.85
mil. EUR (echivalentul a 14.1 mil. USD) in cadrul Programului
de stimulare economicd in sectorul rural, precum si creditul alocat
de catre FMI in suma de 15.0 mil. DST (echivalentul a 23.9 mil.
USD) in cadrul programului Mecanismul de Creditare Extinsd
pentru sustinerea bugetara si prima transa de 8.6 mil. USD
a creditului alocat de catre IDA in cadrul Proiectului pentru
consolidarea eficacitdtii retelelor de asistentd sociald. Totodata,
sporirea rezervelor valutare a fost conditionata si de majorarea
normei rezervelor obligatorii pe parcursul anului 2011, de la
8.0 pana la 14.0 la suta din mijloacele atrase in valuta strdina.

Piata valutara a Republicii Moldova. Activitatea BNM pe
piata valutara

Analiza pietei valutare a Republicii Moldova in anul 2011 denota
trendul descendent al tranzactiilor efectuate pe piata valutara
interna contra MDL.

Rulajul total al valutelor tranzactionate contra MDL in aceasta
perioada a insumat echivalentul a 12233.2!® mil. USD, majo-
randu-se cu 26.0 la suta fata de anul 2010 (Tabelul A.13). In

12Calculat in baza prognozei aferente importului de mérfuri si servicii
pentru anul 2012

13Suma nu include cumpérarile/vanzarile contra MDL efectuate de BNM
cu Ministerul Finantelor.
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structura rulajului total cumpararile de valuta strdina pe piata
valutara interna contra MDL au constituit 6080.1 mil. USD, iar
vanzarile — 6153.1 mil. USD.

Volumul tranzactiilor valutare, efectuate pe piata valutara in-
terna pe parcursul anului 2011, a inregistrat o tendinta de
crestere, atingand in trimestrul IV valoarea maxima de 3473.1
mil. USD.

Operatiunile pe piata valutara interna au fost propulsate in spe-
cial de persoanele juridice, cu o prezenta notorie pe piata prin
virament (inregistrand majorari ale rulajului cu 27.0 la suta)
si prin intermediul punctelor de schimb valutar ale bancilor
licentiate pe piata valutara in numerar, al caror rulaj s-a majo-
rat cu 20.8 la sutd. Tranzactiile Bancii Nationale a Moldovei,
precum si ale bancilor nerezidente pe piata valutara interna pe
parcursul anului 2011 au fost in scadere.

in anul 2011 Banca Nationali a Moldovei a cumpérat valuti
strdind in suma de 77.7 mil. USD si a vandut valuta straina
in suma de 31.5 mil. USD (cumpararile nete fiind de 46.2 mil.
USD), din care 28.0 mil. USD au constituit operatiunile swap,
inclusiv 2.0 mil. USD - operatiuni swap de cumparare si 26.0
mil. USD - operatiuni swap de vanzare. Operatiunile swap de
vanzare au fost efectuate in a doua jumatate a lunii septembrie
2011 pentru atenuarea cererii temporare de valuta pe piata
valutara interna.

Pe parcursul anului 2011 dolarul SUA si-a mentinut pozitia
dominanta atat in rulajul total al tranzactiilor valutare pe piata
valutara interna, cat si in rulajul total al tranzactiilor valutare
efectuate pe piata valutara prin virament, cedand pozitia domi-
nanta valutei strdine euro in rulajul total pe piata valutara in
numerar (Tabelul A.14).

Atét 1n anul 2010, cat si in anul 2011 la capitolul cumparari
totale de valuta strdina pe piata valutara in virament si numerar
a dominat euro (51.4 si 48.6 la sutd, respectiv), iar la capitolul
vanzari totale a dominat dolarul SUA (respectiv, 60.1 si 60.4 la
suta).

Comparativ cu anul 2010, cumpararile de valuta strdina, efectu-
ate de catre bancile licentiate pe piata valutard interna in 2011,
s-au majorat cu 1172.3 mil. USD, sau cu 26.1 la suta (Tabelul
A.15). Aceasta majorare s-a datorat in principal cresterii cum-
pararilor de valuta straina efectuate de la persoanele fizice cu
526.3 mil. USD (cu 22.1 la suta), de la persoanele juridice — cu
462.6 mil. USD (cu 30.5 la suta), de la bancile rezidente — cu

Graficul 2.37: Evolutia cursului oficial de
schimb MDL/USD si volumul tranzactiilor zil-
nice ale BNM Tn anul 2011 (mil. USD)
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99.0 mil. USD (cu 41.5 la suta) si de la casele de schimb valutar
—cu 0.8 mil. USD (cu 42.1 la suta). Totodata, s-a inregistrat
diminuarea cumpararilor de valuta strdina de la BNM - cu 34.4
mil. USD (cu 52.2 la suta), de la bancile nerezidente — cu 13.0
mil. USD (cu 61.9 la suta).

Astfel, in anul 2011 cumpararile de valuta straina de catre
bancile licentiate pe piata valutara interna au fost efectuate
preponderent de la persoanele fizice (51.5 la sutd), de la per-
soanele juridice (35.0 la sutd) si de la bancile rezidente (6.0 la
suta).

Comparativ cu anul 2010, vanzarile de valuta straina, efectu-
ate de catre bancile licentiate ale Republicii Moldova pe piata
valutara interna in anul 2011, au crescut cu 1173.4 mil. USD,
sau cu 25.7 la sutd, fiind conditionate in special de majorarea
vanzarilor catre persoanele juridice — cu 919.9 mil. USD (25.5
la suta), catre bancile rezidente — cu 93.2 mil. USD (38.9 la
sutd), catre persoanele fizice - cu 90.6 mil. USD (20.8 la suta)
si catre bancile nerezidente — cu 2.6 mil. USD (37.1 la suta)
(Tabelul A.16).

Vanzarea valutei de catre bancile licentiate pe piata valutara
interna in anul 2011 s-a efectuat preponderent in favoarea
persoanelor juridice (79.0 la sutd), persoanelor fizice (9.2 la
suta), bancilor rezidente (5.8 la suta) si BNM (1.3 la suta).

Excedentul de valuta straind de pe piata valutara interna in
suma totald de 2520.5 mil. USD, care deriva preponderent
de la persoanele fizice (2385.9 mil. USD, sau 94.7 la sutd),
procurat de banci in anul 2011, a fost vandut persoanelor
juridice (2546.6 mil. USD) (Tabelul A.17).

Dinamica activelor si obligatiunilor in valuta straina ale
bancilor

La 31 decembrie 2011 soldul activelor bilantiere in valutd strdina'*
ale bancilor licentiate (credite acordate, disponibilitati, rezerve
obligatorii si alte active 1n valuta straina) s-a majorat cu 16.3 la
sutd (de la 1417.0 pana la 1647.8 mil. USD), in comparatie cu
31 decembrie 2010 (Tabelul A.18).

Din totalul activelor bilantiere in valuta straina ponderea cea
mai mare revine soldului creditelor acordate in valuta straina,
constituind 69.4 la sutd la 31 decembrie 2011, in crestere cu 5.3

4Excluzand pozitia de reglare la active in valuta strdini
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puncte procentuale fata de 31 decembrie 2010. Acest indicator
a variat pe parcursul anului 2011 de la nivelul minim de 61.6 la
sutd pana la nivelul maxim de 71.2 la suta. Comparativ cu 31
decembrie 2010, soldul creditelor acordate in valuta straina s-a
majorat cu echivalentul a 235.7 mil. USD (de la 908.0 pana la
1143.7 mil. USD), sau cu 26.0 la suta.

Dupa structura valutara soldul creditelor acordate in valuta
straind la 31 decembrie 2011 a inregistrat urmatoarea pondere
pe valute: euro — 55.2 la sutd, dolarul SUA — 44.8 la suti. In
valori absolute soldul creditelor in euro si soldul creditelor in
dolari SUA s-au majorat, respectiv, cu echivalentul a 108.4 mil.
USD (de la 523.2 pana la 631.6 mil. USD), sau cu 20.7 la suta
si cu echivalentul a 127.3 mil. USD (de la 384.8 pana la 512.1
mil. USD), sau cu 33.1 la suta (Tabelul A.19).

La 31 decembrie 2011 ponderea disponibilitatilor in valuta
straina a constituit 18.2 la suta in totalul activelor bilantiere in
valuta straina ale bancilor licentiate. Acest indicator a variat
pe parcursul anului de la nivelul minim de 14.9 la suta pana la
nivelul maxim de 28.5 la suta.

La sfarsitul anului 2011 soldul disponibilitatilor in valuta straina,
comparativ cu 31 decembrie 2010 s-a diminuat 1n valori abso-
lute cu echivalentul a 76.9 mil. USD (de la 377.0 pana la
300.1 mil. USD), sau cu 20.4 la suta. Diminuarea respectiva
a fost conditionata preponderent de extinderea semnificativa
a creditelor acordate 1n valuta cu 26.0 la sutd, precum si de
cresterea rezervelor obligatorii la mijloacele atrase in valuta
straind cu 55.6 la sutd comparativ cu cresterea acestora cu 1.4
la suta in anul 2010, in contextul majorarii normei rezervelor
obligatorii la mijloacele atrase in valuta straind (de la 8.0 pana
la 14.0 la suta) (Tabelul A.20).

Disponibilitatile in valuta strdina ale bancilor licentiate la 31
decembrie 2011 au avut urmatoarea structura: conturile “Nos-
tro” deschise in strainatate — 52.7 la suta, numerar in valuta
straind — 24.3 la sutd, mijloacele plasate overnight — 14.5 la
sutd, plasari in strainatate ale bancilor licentiate — 5.3 la suta si
valori mobiliare in valuta strdina — 3.2 la suta (Tabelul A.21).

Pe parcursul perioadei de referinta au avut loc diminuari con-
siderabile, in proportii de 81.0 si 50.5 la suta, respectiv, a
plasarilor 1n straindtate si a creditelor overnight ale bancilor
licentiate. La 31 decembrie 2011 soldul disponibilitatilor in
valuta strdind a Inregistrat urmatoarea structura pe tipuri de
valute: euro — 51.1 la suta, dolarul SUA - 43.4 la suta, rubla
ruseasca — 3.5 la suta, alte valute — 2.0 la suta.

Graficul 2.38: Evolutia activelor bilantiere in
valuta straina ale bancilor licentiate (mil. USD)
si a cursului oficial de schimb al monedei
nationale (MDL/USD) fata de dolarul SUA
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Graficul 2.39: Dinamica disponibilitatilor in va-
luta straina si a rezervelor minime obligatorii
pe parcursul anului 2011
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La sfarsitul anului 2011 ponderea disponibilitatilor in euro a
inregistrat o diminuare considerabila (cu 36.3 la sutd). La 31
decembrie 2011 soldul rezervelor obligatorii in valuta straina
a constituit 10.7 la suta din totalul activelor bilantiere in va-
luta straina ale bancilor licentiate, pe parcursul perioadei de
referinta variind intre nivelul minim de 7.9 la suta si nivelul
maxim de 11.7 la suta.

Soldul activelor atasate la cursul valutei straine la 31 decembrie
2011 a constituit echivalentul a 101.1 mil. USD, inregistrand o
crestere cu 33.8 mil. USD, sau cu 50.1 la sutd comparativ cu 31
decembrie 2010. Soldul creditelor atasate acordate a inregistrat
pe parcursul anului 2011 valoarea minima de 66.9 mil. USD si
valoarea maxima — 102.5 mil. USD.

Soldul obligatiunilor bilantiere in valutd strdind ale bancilor a
inregistrat o majorare cu echivalentul a 245.4 mil. USD (de
la 1459.4 mil. USD la 31 decembrie 2010 pana la 1704.8 mil.
USD la 31 decembrie 2011), sau cu 16.8 la sutd, conditionata
preponderent de majorarea soldului depozitelor clientilor bancii
(Tabelul A.22).

La 31 decembrie 2011 soldului depozitelor la termen in valuta
straina ale clientilor i-a revenit cea mai semnificativa pondere in
totalul obligatiunilor bilantiere 1n valuta straina (45.1 la suta).
La sfarsitul anului 2011 soldul acestor depozite s-a majorat
comparativ cu finele anului 2010 cu echivalentul a 4.5 mil. USD
(de la 764.5 pana la 769.0 mil. USD), sau cu 0.6 la suta.

Din acestea, depozitele la termen ale nerezidentilor au inre-
gistrat o micsorare de 19.2 la suta (de la 24.0 mil. USD la 31
decembrie 2010 pana la 19.4 mil. USD la 31 decembrie 2011).
Pe parcursul anului 2011 ponderea depozitelor la termen ale
nerezidentilor 1n totalul depozitelor la termen ale clientilor a
variat intre 2.1 si 5.7 la suta.

La finele anului 2011 ponderea soldului depozitelor diverse in
valuta straina ale clientilor a constituit 23.7 la suta in totalul
obligatiunilor bilantiere in valutd strdina, majorandu-se in valori
absolute cu echivalentul a 81.4 mil. USD (de la 322.7 mil. USD
la 31 decembrie 2010 pana la 404.1 mil. USD la 31 decembrie
2011), sau cu 25.2 la suta. Din acestea, depozitele diverse ale
nerezidentilor s-au majorat cu 11.8 la suta (de la 14.7 mil. USD
la 31 decembrie 2010 pana la 16.5 mil. USD la 31 decembrie
2011). Pe parcursul anului 2011 ponderea depozitelor diverse
ale nerezidentilor in totalul depozitelor diverse ale clientilor a
variat intre 3.9 si 7.6 la suta.
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Ponderea soldului depozitelor nerezidentilor in totalul depozite-
lor clientilor a constituit 3.1 la suta (comparativ cu 3.6 la suta
inregistrata in anul 2010), variind pe parcursul anului 2011
intre 2.9 - 5.4 la suta. Obligatiunile de baza de bilant in valuta
straina ale bancilor licentiate (depozitele la termen si depozitele
diverse ale clientilor) s-au majorat cu echivalentul a 85.9 mil.
USD (de la 1087.2 mil. USD la 31 decembrie 2010 pana la
1173.1 mil. USD la 31 decembrie 2011), sau cu 7.9 la suta
(Tabelul A.23).

Ponderea soldului depozitelor in euro in totalul depozitelor in
valuta straina ale clientilor la sfarsitul anului 2011 a constituit
69.7 la suta, micsorandu-se nesemnificativ fata de 31 decembrie
2010 (cu 0.3 puncte procentuale), ponderea minima fiind de
68.4 la sutd, iar cea maxima — de 71.6 la sutd. Soldul depozitelor
clientilor in euro la 31 decembrie 2011 a constituit echivalentul
a 817.8 mil. USD, majorandu-se cu echivalentul a 57.3 mil.
USD, sau cu 7.5 la sutd, comparativ cu 31 decembrie 2010.

La 31 decembrie 2011 ponderea soldului depozitelor clientilor
in dolari SUA s-a majorat nesemnificativ (cu 0.2 puncte procen-
tuale) in comparatie cu sfarsitul anului 2010 (de la 29.2 pana
la 29.4 la sutd). Pe parcursul anului 2011 ponderea maxima a
acestor depozite a fost de 30.8 la sutd, iar cea minima — 27.4
la sutd. Soldul depozitelor in dolari SUA la finele perioadei de
referintd a constituit 344.6 mil. USD, inregistrand o majorare cu
27.5 mil. USD, sau cu 8.7 la suta comparativ cu 31 decembrie
2010.

Depozitele in ruble rusesti si in alte valute strdine constituie
o parte nesemnificativd din depozitele in valuta straina ale
clientilor pe sistemul bancar. La sfarsitul perioadei analizate
soldul depozitelor in ruble rusesti a constituit echivalentul a 5.8
mil. USD, ponderea acestora in totalul depozitelor clientilor
fiind de 0.5 la suta.

La 31 decembrie 2011 ponderea soldului creditelor primite in
valuta straina in totalul obligatiunilor bilantiere in valuta straina
ale bancilor licentiate a constituit 22.9 la sutd, majorandu-se in
valori absolute cu echivalentul a 107.1 mil. USD (de la 282.7
pana la 389.8 mil. USD), sau cu 37.9 la sutd fata de sfarsitul
anului 2010.

Soldul depozitelor la termen in valuta straina ale bancilor din
strainatate la 31 decembrie 2011 a crescut in comparatie cu
finele anului 2010 cu echivalentul a 50.3 mil. USD (de la 53.2
pana la 103.5 mil. USD), sau cu 94.5 la suta.
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Soldul activelor si obligatiunilor conditionale in valuta strdina
ale bancilor licentiate la sfarsitul anului 2011 a inregistrat o
crestere semnificativa fata de 31 decembrie 2010, respectiv, sol-
dul activelor conditionale s-a majorat de 2.2 ori si obligatiunilor
conditionale — de 2.4 ori (Tabelul A.24). La 31 decembrie
2011 activele conditionale in valutd strdind au avut urmatoarea
structura: cumparari curente — 82.9 la suta, cumparari la termen
—15.4 la suta si alte active conditionale — 1.7 la suta.

Concomitent, structura obligatiunilor conditionale in valuta
strdind a fost urmatoarea: vanzari curente — 78.9 la suta si
vanzari la termen — 21.1 la suta. Diferenta dintre activele
conditionale si obligatiunile conditionale in valuta straina ra-
portate la capitalul normativ total a atins nivelul de minus 2.0
la suta la 31 decembrie 2011.

Comparativ cu finele lunii decembrie 2010, pozitia valutara
deschisa®® (lunga) a bancilor licentiate la toate valutele la 31
decembrie 2011 s-a majorat cu 24.8 la suta (de la 36.3 pana la
45.3 mil. USD), din contul sporirii pozitiei la dolari SUA cu 16.0
la suta (de la 24.4 pana la 28.3 mil. USD), in timp ce pozitia
la euro s-a diminuat cu 20.0 la suta (de la 6.0 pana la 4.8 mil.
USD).

Gestionarea regervelor valutare

In conformitate cu articolele 5, 16 si 53 din Legea cu privire
la Banca Nationalda a Moldovei nr. 548-XIII din 21 iulie 1995,
BNM pastreaza si gestioneaza rezervele valutare ale statului,
efectueaza operatiuni valutare folosind activele rezervelor valu-
tare si le mentine la un nivel adecvat pentru realizarea politicii
monetare si valutare ale statului. Rolul rezervelor valutare este
de a asigura credibilitatea si stabilitatea financiara a tarii, de a
onora platile aferente obligatiunilor externe ale statului si de a
face fata unor socuri exogene imprevizibile.

In procesul de gestionare a rezervelor valutare BNM asiguri
un grad inalt de siguranta si un nivel necesar de lichiditate
a investitiilor. Politica investitionala a BNM este prudenta,
urmarind optimizarea profitabilitatii, punand accent pe lichi-
ditate si siguranta. Un element esential al procesului de ges-
tionare a rezervelor valutare il constituie managementul riscului
investitional, care se realizeaza prin impunerea unor constran-
geri si limite aferente investitiilor.

In tabelul A.25 sunt prezentate principalele riscuri aferente
gestionarii rezervelor valutare si metodele aplicate pentru dimi-
nuarea lor.

SInclusiv activele si obligatiunile atasate la cursul valutei strdine
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Economia mondiala n anul 2011 a fost caracterizata de accen-
tuarea instabilitatii climatului politic, majorarea ingrijoratoare
a deficitelor bugetare si a gradului de indatorare a statelor
speriferice” din zona euro si 1n special restructurarea datoriei su-
verane a Greciei, factori ce au stat la baza cresterii incertitudinii
investitorilor cu privire la capacitatea guvernelor acestor tari de
a-si onora obligatiile de plati. In aceste conditii, pe parcursul
anului de gestiune au avut loc retrogradari succesive ale califica-
tivelor de credit acordate de agentiile de rating la mai multe tari
europene, cum ar fi Grecia, Irlanda, Italia, Portugalia, Spania si
Belgia, precum si stabilirea la finele anului a unor perspective
negative de evolutie viitoare a ratingurilor la un sir de state
din zona euro. De mentionat ca diminuarile respective nu au
afectat rezervele valutare, dat fiind faptul ca la 31 decembrie
2011 BNM nu are expuneri fata de tarile respective.

In ceea ce priveste piata americand, guvernul SUA a reusit sa
evite adancirea crizei prin adoptarea unor politici financiare si
monetare expansioniste. Cu toate acestea economia americana
nu a putut atinge nivelul de crestere asteptat. Din contra,
cresterea economiei americane a Incetinit continuu in anul 2011,
rata somajului s-a mentinut la un nivel ridicat, iar problema
datoriei federale s-a agravat. in acest context, la 8 august 2011
agentia Standard&Poor’s a retrogradat cu o pozitie ratingul
suveran de la AAA la AA+.

Incertitudinea pe plan mondial a orientat investitorii spre alte
regiuni si valute mai stabile, cum ar fi aurul si francul elvetian
care au atins nivele record 1n luna august 2011.

Trendul evolutiei economiei mondiale este regasit si in evolutia
ratelor profitabilitatii (Graficul 2.40), fiind 1n crestere usoara
in primul trimestru al anului 2011, urmata de o scddere in
urmatoarele doua trimestre, stabilizandu-se spre finele anului.
Evolutia ratelor profitabilitatii au fost influentate si de ratele
de baza stabilite de catre autoritatile monetare (Graficul 2.41).
De mentionat evolutia ratei de baza pentru euro, care a fost
modificatd de patru ori de-a lungul anului. In lunile aprilie
si iulie 2011 rata de baza a fost majorata cu 0.25 la sutd,
iar spre finele anului, in lunile noiembrie si decembrie rata
a fost diminuata cu 0.25 la sutd, ajungand la 1.0 la suta, nivel
inregistrat si la inceputul anului. in cazul francilor elvetieni rata
de baza a fost stabilita la nivelul zero, Incepand cu 3 august
2011, anterior valoarea acesteia fiind de 0.25 la suta. Celelalte
rate de baza au avut o evolutie stabila pe tot parcursul anului
2011.

Activele oficiale de rezerva s-au majorat la 31 decembrie 2011
fatd de 31 decembrie 2010 cu 14.42 la suta, sau cu 247.63

Graficul 2.40: Ratele profitabilitatii pentru valo-
rile mobiliare guvernamentale cu scadenta de

2 ani (%)

2.0% -
1.5% 4
1.0% -

0.5% -

0.0%

<
3

1=
i}i
AE\

2/8/11 i

1/1/11
27/1/11
23/2/11 |
22/3/11 7
18/4/11
13/5/11 -

9/6/11

6/7/11
29/8/11 7
23/9/11

—=EUR
Sursa: BNM

USD — GBP —CHF

20/10/11 +

[
T
<

16/11/11
13/12/11

Graficul 2.41: Ratele de baza in SUA, UE,
Marea Britanie, Elvetia si Japonia (%)

0.75% -
0.50%

1.50% -
+oon 4I—,—‘_L
1.00% -

0.25%

0.00%

1

|
— — — — — — — — — — — —
e e B B T e B B B B B
— N ™ <t n © N~ o0} (2} o — N
© © © 9 © © 9 © © 4 < d
- - - - — - - - - — - -
o o O o o o o o o o o o
—EUR ——USD —— GBP == *CHF ——JPY

Sursa: BNM



74

Raport anual (2011)

Graficul 2.42: Structura rezervelor valutare la
finele anilor 2007 - 2011 (mil. USD)
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Graficul 2.43: Compozitia valutara normativa
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mil. USD (de la 1717.69 pana la 1965.32 mil. USD). Printre
principalii factori care au influentat cresterea activelor oficiale
de rezerva pot fi enumerati: atragerea de granturi si credite de
la Fondul Monetar International, Uniunea Europeana si Banca
Mondiala; majorarea mijloacelor rezervelor obligatorii ale ban-
cilor licentiate mentinute la BNM; interventiile pe piata valutara
interbancara si venitul aferent gestionarii rezervelor valutare.

Luand in considerare gradul inalt de incertitudine in ceea ce
priveste evolutia mediului economic global, BNM pune accentul
pe aspecte legate de siguranta si lichiditatea investitiilor. Vulne-
rabilitatea sistemului financiar-bancar global impune abordarea
unei politici investitionale, axate pe limitarea expunerii fata
de entitatile bancare, majorandu-se ponderea investitiilor in
instrumente guvernamentale.

In cadrul gestionirii rezervelor valutare BNM investeste in
instrumente sigure, utilizate si de alte banci centrale: plasa-
mente pe conturi corespondente (de regula la alte banci cen-
trale), plasamente la termen in valuta straina si valori mobiliare,
care se clasifica 1n: valori mobiliare supranationale (emise de
institutii supranationale), guvernamentale (emise de guver-
nul SUA, guvernele tarilor membre ale Uniunii Europene, alti
emitenti guvernamentali cu rating inalt), non-guvernamentale
(emise de agentii cu rating 1nalt).

O parte din rezervele valutare sunt gestionate extern de catre
Banca Mondiala. Conform Acordului de consultanta si manage-
ment investitional, incheiat la 8 decembrie 2010 intre Banca
Internationala pentru Reconstructie si Dezvoltare (BIRD) si
Banca Nationala a Moldovei, BIRD a devenit consultantul si
mandatarul BNM pentru administrarea unei parti a activelor
externe, limitate la 20.0 la suta din activele oficiale de rezerva
(de facto la 31 decembrie 2011 ponderea activelor gestionate
extern constituia 10.3 la sutd din activele oficiale de rezerva).

De asemenea, conform Hotararii Consiliului de administratie
al BNM din 1 decembrie 2011, a fost creat portofoliul valorilor
mobiliare pastrate pana la scadentd, portofoliu care va permite
BNM sd imbundtateasca performanta fara a afecta semnificativ
lichiditatea si siguranta activelor.

Evolutia rezervelor valutare pe parcursul anilor 2007 - 2011, di-
vizate pe instrumente investitionale, este prezentata in graficul
nr. 2.39. De mentionat tendinta de diminuare a plasamentelor
la termen, care au scazut de la 49.18 la suta la finele anului
2007 pana la 21.9 la sutd la sfarsitul anului 2011. Totodata,
investitiile in valori mobiliare au avut un trend pozitiv, ponderea
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acestora modificandu-se de la 26.8 la suta in anul 2007 pana la
66.43 la suta in anul 2011.

Rentabilitatea investitiilor depinde de conjunctura pietei, de
fluctuatiile ratelor de schimb si ale preturilor instrumentelor
investitionale. Evolutia mediului economic mondial si perspec-
tivele de dezvoltare a pietelor financiare au influentat deciziile
investitionale si compozitia valutara a rezervelor.

In (Graficul 2.44) este reflectati ponderea valutelor in care sunt
denominate rezervele valutare la sfarsitul anului 2011. Cea mai
semnificativa cota o detine dolarul SUA - 42.05 la sutd, urmat
de euro — 40.1 la sutd. De mentionat ca, de facto, compozitia
valutara a rezervelor poate devia in limite de +/- 10.0 la suta
de la compozitia valutara normativa (Graficul 2.43).

In pofida conjuncturii nefavorabile a mediului economic global
si a evolutiei negative a ratelor profitabilitatii instrumentelor
investitionale, deciziile luate in cadrul gestionarii rezervelor va-
lutare au dus la obtinerea unei rate medii a profitabilitatii pentru
anul 2011 de 1.29 la sutd, sau 24.66 mil. USD, comparativ cu
1.12 la sutd, sau 17.18 mil. USD in anul 2010.

2.6 Reglementarea si supravegherea activitatii
bancilor

Informatie generala

La 31 decembrie 2011 in Republica Moldova functionau 15
banci licentiate de Banca Nationala a Moldovei'®, inclusiv 4
sucursale ale bancilor si grupurilor financiare strdine. Numarul
total de subdiviziuni ale bancilor a constituit 1256, dintre care
320 filiale, 928 agentii si 8 puncte de schimb valutar. Pe par-
cursul anului 2011 bancile si-au adus activitatea, statutele si
regulamentele in conformitate cu prevederile Legii nr. 241
din 24.09.2010 pentru modificarea si completarea unor acte
legislative. In cadrul acestei conformiri, prin deciziile organelor
de conducere abilitate ale bancilor, reprezentantele acestora au
fost inchise, iar activitatea lor a fost preluata de catre filialele

16Conform soldurilor din bilantul contabil la conturile de credit si de
depozit Intocmit in baza Instructiunii cu privire la modul de intocmire si
prezentare de cétre banci a unor rapoarte referitoare la activitatea financiara,
aprobata prin Hotdrarea Consiliului de administratie nr. 28 din 8 august
1997 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 1997, nr.64-65, art.103), cu
modificarile si completérile ulterioare.

Graficul 2.44: Compozitia rezervelor valutare
la31.12.2011
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Graficul 2.45: Dinamica concentrarii activelor
sectorului bancar al Republicii Moldova pe
grupuri de banci (%)
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bancilor, precum si de catre subdiviziunile structurale interne ale
acestora, situate 1n afara sediilor filialelor — agentiile si punctele
de schimb valutar. Astfel, pe parcursul anului 2011, inclusiv in
cadrul conformarii mentionate, bancile licentiate au deschis 29
filiale si 936 subdiviziuni structurale interne (928 agentii si 8
puncte de schimb valutar), totodata fiind inchise 2 filiale si 867
reprezentante, de asemenea, 8 subdiviziuni structurale interne
(6 agentii si 2 puncte de schimb valutar).

Numarul total al personalului ocupat in sistemul bancar la
situatia din 31 decembrie 2011 a constituit 11169, majorandu-
se pe parcursul anului cu 236 persoane. in medie fiecirui
angajat in sectorul bancar i-au revenit la 31 decembrie 2011
active 1n valoare de 4.3 mil. lei, fiind in majorare cu 0.4 mil. lei
(10.3 la suta) comparativ cu finele anului 2010.

De mentionat ca prin Hotardrea nr. 272 din 25 noiembrie 2011
a fost instituita administrarea speciala asupra B.C. ,,Universal-
bank" S.A.

Consiliul de administratie al Bancii Nationale a Moldovei, in
cadrul sedintei din 15 februarie 2012, ca urmare a constatarii
insolvabilitatii B.C. ,Universalbank” S.A. si altor abateri ale
acestei banci de la prevederile legislatiei, a hotarat retragerea
licentei de desfasurare a activitatilor financiare B.C. ,,Universal-
bank” S.A. si initierea procesului de lichidare silita, in conformi-
tate cu Legea institutiilor financiare.

Activele bancilor

Pe parcursul anului 2011 sistemul bancar din Republica Moldova
a inregistrat tendinte pozitive.

Activele totale ale sistemului bancar la situatia din 31 decembrie
2011 au totalizat 47707.9 mil. lei, majorandu-se fatd de 31
decembrie 2010 cu 5438.3 mil. lei (12.9 la suta). Totodata, s-a
micsorat ponderea lor in PIB, de la 58.8 la sutd pana la 57.5
la suta (Graficul 2.48), ca urmare a ratei de crestere a PIB in
anul 2011 relativ mai mare comparativ cu rata de crestere a
activelor. Cresterea activelor a fost determinata atat de sporirea
obligatiunilor bancilor cu 4602.9 mil. lei (13.1 la sutd), cat si de
majorarea capitalului actionar cu 835.4 mil. lei (11.5 la sutd).

Dinamica concentrarii activelor sectorului bancar pe parcursul
perioadei analizate este reflectatd in (Graficul 2.45).
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Pe parcursul anului o banca a trecut in grupul bancilor mari din
grupul bancilor medii. La finele anului 2011 in grupul bancilor
mari intrau 6 banci (B.C. "MOLDOVA-AGROINDBANK" S.A., B.C.
"VICTORIABANK" S.A., B.C. "Moldindconbank" S.A., Banca de
Economii S.A., B.C. "EXIMBANK -Gruppo Veneto Banca” S.A.,
B.C. "BANCA SOCIALA" S.A.), in grupul bincilor medii - 5 binci
(B.C. ,MOBIASBANCA - Groupe Societe Generale” S.A., B.C.
,ProCredit Bank” S.A., "FinComBank" S.A., B.C. "ENERGBANK"
S.A., BCR Chisinau S.A.) si in grupul bancilor mici - 4 banci
(B.C. "UNIBANK" S.A., B.C. "COMERTBANK" S.A., B.C. "Euro-
CreditBank" S.A., B.C. "Universalbank" S.A.).

In structura activelor pe parcursul anului 2011 au crescut credi-
tele si leasingul financiar net - cu 4429.4 mil. lei (19.0 la sutd)
si mijloacele datorate de BNM — cu 2005.7 mil. lei (84.1 la
sutd). Concomitent, s-au micsorat mijloacele datorate de banci
si mijloacele overnight nete cu 712.9 mil. lei (17.2 la suta),
valorile mobiliare nete — cu 234.2 mil. lei (3.5 la suta), alte
active nete — cu 46.3 mil. lei (1.2 la suta) si numerarul - cu 3.4
mil. lei (0.2 la sutd).

Ponderea maxima in totalul activelor a revenit creditelor nete
— 58.2 la sutd, fiind cu 3.0 puncte procentuale mai mare fata
de finele anului precedent. Valorile mobiliare nete au ocupat o
pondere de 13.4 la sutd, mijloacele datorate de BNM — 9.2 la
suta, alte active nete — 7.8 la suta, mijloacele datorate de banci
si mijloacele overnight nete — 7.2 la suta si mijloacele banesti in
numerar — 4.2 la suta.

Ponderea in PIB a creditelor brute s-a majorat de la 35.5 la suta
la 31 decembrie 2010 pana la 35.9 la suta la 31 decembrie 2011
(Graficul 2.48).

In contextul distribuirii riscurilor si al destinatiei operatiunilor
investitionale, ponderea cea mai mare in portofoliul total de
credite au detinut-o creditele acordate industriei si comertului —
53.9 la sutd, fiind urmate de creditele acordate agriculturii si
industriei alimentare — 13.5 la sutd, creditele acordate pentru
imobil, constructie si dezvoltare — 12.9 la suta, creditele de
consum — 6.7 la sutd si alte credite — 6.1 la sutd. Cele mai
mici ponderi in totalul creditelor au ocupat-o creditele acordate
bancilor — 0.1 la suta si creditele acordate Guvernului — 0.1
la suta (Tabelul A.26). Structura portofoliului de credite nu a
inregistrat modificari semnificative comparativ cu finele anului
precedent.

Pe parcursul anului 2011 a fost inregistrata cresterea volumului
la toate categoriile creditelor acordate, cu exceptia creditelor
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Graficul 2.48: Dinamica activelor, creditelor si
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Graficul 2.49: Dinamica structurii portofoliului
de credite si a leasingului financiar al sec-
torului bancar din Republica Moldova conform
gradului riscului operatiunilor investitionale la
31.12.2010
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Graficul 2.50: Dinamica structurii portofoliului
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de consum, care s-au micsorat cu 143.4 mil. lei (6.7 la suta),
creditelor pentru constructia drumurilor si transportare — cu
66.7 mil. lei (7.4 la sutd) si a creditelor acordate Guvernului
—cu 7.4 mil. lei (36.8 la suta). Cea mai mare crestere a fost
inregistrata la creditele acordate industriei si comertului - cu
2921.9 mil. lei (22.2 la sutd) si la creditele acordate pentru
imobil, constructie si dezvoltare - cu 700.7 mil. lei (22.2 la
suta).

Ponderea creditelor nefavorabile (substandard, dubioase si com-
promise) in total credite a constituit 10.7 la suta la 31 decembrie
2011, sau cu 2.6 puncte procentuale mai putin comparativ cu
finele anului 2010. Respectiv, ponderea reducerilor pentru
pierderi la credite 1n totalul creditelor a alcatuit 6.9 la suta la
31 decembrie 2011, micsorandu-se cu 1.7 puncte procentuale
fatd de 31 decembrie 2010.

Valoarea totala a creditelor compromise, care a fost anulata
in anul 2011 din contul reducerilor pentru pierderi la credite
a constituit 1476.3 mil. lei, totodata, recuperarile la credite
au inregistrat suma de 419.0 mil. lei. Astfel, recuperarile au
constituit 28.4 la suta din creditele anulate, ceea ce este cu 20.5
puncte procentuale mai mult comparativ cu finele anului 2010.
Ins3 indicatorul mentionat rdmine a fi la un nivel scizut, ceea ce
indica necesitatea Imbunatatirii activitatii bancilor cu privire la
rambursarea creditelor, care au fost anterior trecute la pierderi.

Suma totald a expunerilor bancilor fata de persoanele sale
afiliate pe sistemul bancar la 31 decembrie 2011 a alcatuit
884.0 mil. lei, ocupand o pondere nesemnificativa de 3.0 la
suta 1n totalul creditelor si 11.7 la suta — din capitalul de gradul
I (limita maxima — 20.0 la suta din capitalul de gradul I).

Creditele acordate functionarilor bancilor reprezentau 149.2
mil. lei, sau 0.5 la sutd din totalul portofoliului de credite si 2.0
la suta din capitalul normativ total al sistemului bancar (limita
maxima — 10.0 la suta din capitalul normativ total).

Valoarea totald a expunerilor "mari" a constituit 6100.5 mil. lei,
ceea ce reprezinta 20.5 la suta din portofoliul total de credite
si 80.2 la suta din capitalul normativ total al bancilor. Suma
celor mai mari zece datorii nete la credite a reprezentat 26.2
la suta din creditele nete pe sistem (limita maxima — 30.0 la
suta din totalul creditelor nete). Investitiile bancilor in activele
materiale pe termen lung la finele anului 2011 raportate la
capitalul normativ total au alcatuit 21.4 la suta (limita maxima
—50.0 la suta din capitalul normativ total). Investitiile in activele
materiale pe termen lung si cotele de participare in capitalul
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unitatilor economice raportate la capitalul normativ total au
reprezentat 23.5 la suta (limita maxima — de 100.0 la suta din
capitalul normativ total).

Ponderea activelor bilantiere in valuta strdina 1n totalul activelor
si activelor atasate la cursul valutar a consemnat 42.9 la suta.
Ponderea obligatiunilor bilantiere in valuta strdina in totalul
activelor si obligatiunilor atasate la cursul valutar a alcatuit 41.9
la sutd. Diferenta nesemnificativa dintre ponderile mentionate,
care a constituit 1.0 puncte procentuale, denota ca riscul cursu-
lui de schimb valutar este minim si nu influenteaza semnificativ
stabilitatea financiara a sistemului bancar.

Comparativ cu 31 decembrie 2010 ponderea activelor in valuta
straind si activelor atasate la cursul valutar a crescut cu 0.2
puncte procentuale, iar ponderea obligatiunilor bilantiere in
valutd strdina in totalul activelor si obligatiunilor atasate la
cursul valutar a descrescut cu 0.1 puncte procentuale.

Angajamentele extrabilantiere (conturile conditionale de credit)
au insumat 6022.8 mil. lei, sau 12.6 la suta din totalul activelor.
Comparativ cu finele anului 2010 angajamentele extrabilantiere
s-au majorat cu 2198.1 mil. lei, sau cu 57.5 la suta, iar ponderea
lor in totalul activelor s-a majorat cu 3.5 puncte procentuale.
In structura angajamentelor extrabilantiere ponderea cea mai
mare a revenit vanzarilor la operatiuni curente — 2549.2 mil. lei
(42.3 la suta) si obligatiunilor de acordare a creditelor — 1631.7
mil. lei (27.1 la suta).

Capitalul bancilor

Capitalul de gradul I este partea capitalului normativ total
fatd de care este stabilitd marimea minima necesara pentru
a efectua activitati financiare in conformitate cu art. 26 din
Legea institutiilor financiare.

Capitalul de gradul I pe sistemul bancar a atins valoarea de
7557.5 mil. lei, majorandu-se comparativ cu finele anului
2010 cu 830.6 mil. lei (12.3 la sutd). Cresterea capitalului de
gradul I a fost determinata de obtinerea veniturilor pe parcursul
anului 2011 si efectuarii emisiunii de actiuni de catre 4 banci
in suma de 147.0 mil. lei din contul aporturilor suplimentare
in mijloace banesti ale subscriitorilor de actiuni. Concomitent,
una dintre aceste 4 banci a efectuat emisiunea de actiuni din
contul datoriilor subordonate in suma de 64.8 mil. lei.
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Graficul 2.51: Dinamica capitalului sistemului
bancar al Republicii Moldova in perioada
2010 - 2011 (mil. lei)
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Graficul 2.52: Dinamica concentrarii capitalu-
lui de gradul | al sectorului bancar al Republicii
Moldova pe grupuri de banci
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Totodatd, de catre 2 banci au fost efectuate emisiuni de actiuni
din contul profitului nedistribuit in suma de 479.6 mil. lei.

De mentionat cd, conform Regulamentului cu privire la suficienta
capitalului ponderat la risc, incepand cu 31 decembrie 2011
cuantumul capitalului minim necesar a fost stabilit In marime de
150.0 mil. lei. La 31 decembrie 2011 la toate bancile capitalul
de gradul I corespundea capitalului minim stabilit, cu exceptia
BC ,,Universalbank” SA.

Capitalul normativ total include capitalul de gradul I si capitalul
de gradul II (capitalul de gradul II este limitat maximum la
100.0 % din capitalul de gradul I) minus cotele de participare
in capitalul altor banci, care detin licenta Bancii Nationale a
Moldovei (Graficul 2.51).

Capitalul normativ total comparativ cu finele anului 2010 s-a
majorat cu 764.8 mil. lei (11.2 la suta). Dinamica capitalului
de gradul I si a capitalului normativ total in perioada analizata
este reprezentata in (Graficul 2.51).

Media suficientei capitalului ponderat la risc pe sistem la 31
decembrie 2011 (raportul dintre valoarea capitalului normativ
total si activele ponderate la risc pe sistem) se mentine in conti-
nuare la un nivel inalt — 30.4 la sutd (nivelul minim reglementat
in Republica Moldova este de 12.0 la suta) si indica un 1nalt grad
de siguranta a bancilor determinat de existenta unui potential
de efectuare a operatiunilor riscante fara afectarea capitalului.

Modificarea structurii capitalului sistemului bancar din punctul
de vedere al concentrarii acestuia pe grupe de banci este redata
in (Graficul 2.52).

Cota capitalului de gradul I al bancilor mari in capitalul de
gradul I al sistemului bancar a inregistrat 70.4 la suta la 31
decembrie 2011, majorandu-se fata de 31 decembrie 2010 cu
6.6 puncte procentuale. Cota capitalului de gradul I al bancilor
medii si mici a constituit, respectiv, 21.7 si 7.9 la suta, fiind
in micsorare comparativ cu finele anului precedent cu 5.3 si,
respectiv, cu 1.3 puncte procentuale. Aceasta a avut loc ca
rezultat al modificarii componentei grupurilor de banci.

In perioada analizatd s-a mentinut atractivitatea sectorului ban-
car pentru investitorii straini, fapt confirmat prin cota semnifica-
tiva a investitiilor straine in capitalul bancilor, care la situatia din
31 decembrie 2011 a constituit 74.0 la sutd, fiind cu 3.0 puncte
procentuale mai mica fatd de finele anului 2010, ca urmare a
majorarii capitalului social din contul investitiilor actionarilor



Capitolul 2. Activitatea Bancii Nationale a Moldovei in anul 2011

81

rezidenti. Totodatd, suma investitiilor straine s-a majorat cu
376.9 mil. lei (17.0 la sutd), iar a investitiilor autohtone — cu
249.8 mil. lei (37.7 la suta).

Printre investitorii strdini care participa la formarea capitalu-
lui bancilor Republicii Moldova sunt: Banca Europeana de
Reconstructii si Dezvoltare, banci din Italia, Franta, Romania
si Slovenia, precum si investitori corporativi din Austria, Ger-
mania, SUA, Ucraina, Federatia Rusa, Olanda, Grecia, Marea
Britanie, Cehia, Cipru si alte tari.

Din numarul total al bancilor 5 banci dispun de capital format
complet din investitii straine (dintre care 2 sucursale ale bancilor
straine: B.C. "EXIMBANK —Gruppo Veneto Banca” S.A. si BCR
Chisinau S.A.), o banca dispune de capital format complet din
investitii autohtone si 9 banci - de capital format din investitii
straine si autohtone.

Obligatiunile bancilor

La 31 decembrie 2011 obligatiunile bancilor au insumat 39613.8
mil. lei, sau cu 4602.9 mil. lei (13.1 la suta) mai mult fata de
finele anului 2010. Sporirea obligatiunilor a avut loc, in special,
din contul majorarii depozitelor cu 3913.6 mil. lei, sau cu 13.6
la suta.

In anul 2011 tendinta de majorare a fost inregistrati la de-
pozitele persoanelor fizice, cu 2501.1 mil. lei (13.8 la sutd)
pana la 20675.4 mil. lei, depozitele persoanelor juridice — cu
759.1 mil. lei (7.8 la suta), constituind 10512.0 mil. lei si
mijloacele banesti datorate bancilor — cu 653.4 mil. lei (82.6
la suta), alcatuind 1444.7 mil. lei. Concomitent, s-au majorat
alte imprumuturi cu 672.2 mil. lei (12.0 la suta), constituind
6287.0 mil. lei si alte obligatiuni — cu 17.1 mil. lei (2.5 la sutd),
alcatuind 694.7 mil. lei la 31 decembrie 2011.

In obligatiunile bincilor ponderea cea mai mare la 31 decembrie
2011 a revenit depozitelor — 82.4 la sutd, fiind 1n crestere
comparativ cu finele anului 2010 cu 0.4 puncte procentuale.
Ponderea lor in PIB a descrescut cu 0.7 puncte procentuale fata
de 31 decembrie 2010, constituind 39.3 la suta (Graficul 2.48).
In totalul obligatiunilor depozitelor persoanelor fizice au revenit
52.2 la sutd, depozitelor persoanelor juridice — 26.5 la suta,
depozitelor bancilor — 3.6 la sutd, altor imprumuturi si altor
obligatiuni — 15.9 si 1.8 la suta, respectiv.

Graficul 2.53: Dinamica structurii obligatiunilor
sectorului bancar al Republicii Moldova la
31.12.2010
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Graficul 2.54: Dinamica structurii sectorului

bancar al Republicii Moldova la 31.12.2011
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Graficul 2.55: Dinamica concentrarii
obligatiunilor sectorului bancar al Republicii
Moldova pe grupuri de banci
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Graficul 2.56: Dinamica activelor lichide (mil.
lei) si a ponderii acestora in totalul activelor
(%) sistemului bancar al Republicii Moldova
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Depozitele in valuta straina (echivalentul in lei) s-au majorat cu
1150.0 mil. lei (8.3 la sutd), atingand valoarea de 15064.2 mil.
lei, iar depozitele in lei moldovenesti s-au majorat cu 2763.6 mil.
lei (18.7 la sutd) si la 31 decembrie 2011 au alcatuit 17567.9
mil. lei.

In perioada analizati ponderea depozitelor in valuti striini
in totalul depozitelor s-a micsorat cu 2.3 puncte procentuale,
constituind 46.2 la sutd la 31 decembrie 2011. Respectiv, s-a
majorat ponderea depozitelor in lei moldovenesti pana la 53.8
la suta.

Dinamica concentrarii obligatiunilor sectorului bancar pe par-
cursul perioadei analizate este prezentatad in (Graficul 2.55).
Ponderea obligatiunilor bancilor mari in totalul obligatiunilor
sistemului bancar la 31 decembrie 2011 constituia 78.1 la suta,
majorandu-se comparativ cu 31 decembrie 2010 cu 7.6 puncte
procentuale.

De asemenea, s-a majorat ponderea bancilor mici cu 0.4 puncte
procentuale, alcatuind 3.1 la suta la 31 decembrie 2011. Con-
comitent, ponderea obligatiunilor bancilor mijlocii s-a micsorat
cu 8.0 puncte procentuale, constituind 18.8 la sutd in totalul
obligatiunilor pe sistem. Modificarile mentionate au avut loc
din cauza modificarilor in structura grupurilor de banci.

Lichiditatea bancilor

Respectarea de catre banci a indicatorilor lichiditatii releva
existenta surselor adecvate de finantare pentru acoperirea nece-
sitatilor potentiale atat pe termen scurt, cat si pe termen lung.

Astfel, lichiditatea pe termen lung (active cu termenul de ram-
bursare mai mare de 2 ani/resursele financiare cu termenul
potential de retragere, care depaseste 2 ani <=1) pe sistemul
bancar la situatia din 31 decembrie 2011 a constituit 0.7.

Lichiditatea curenta (active lichide exprimate prin numerar,
depozite la BNM, valori mobiliare lichide, credite interbancare
nete cu termenul de pana la o lund/total active X100% >= 20
la suta) pe sistemul bancar la finele anului 2011 a consemnat
33.2 la suta.

Ambii indicatori sunt respectati de cdtre toate bancile, cu excep-
tia B.C. ,Universalbank” S.A.
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Activele lichide au alcatuit 15825.0 mil. lei, majorandu-se
comparativ cu finele anului 2010 cu 1377.9 mil. lei, sau cu 9.5
la sutd. In structura activelor lichide s-au majorat depozitele la
BNM cu 2156.7 mil. lei (72.4 la sutd), valorile mobiliare lichide
- cu 241.6 mil. lei (4.0 la sutd). Concomitent, s-au micsorat
credite interbancare nete pana la 1 luna cu 1017.1 mil. lei (29.8
la suta), numerarul si metalele pretioase — cu 3.3 mil. lei (0.2
la suta).

Valorile indicatorilor lichiditatii releva existenta surselor adec-
vate pentru sustinerea platilor aferente obligatiunilor si deter-
mina nivelul redus de vulnerabilitate al bancilor.

Ponderea maxima in activele lichide la situatia din 31 decembrie
2011 a revenit valorilor mobiliare lichide — 39.8 la suta, fiind
urmata de depozitele la BNM - 32.4 la suta si creditele si
imprumuturile interbancare nete cu termenul ramas pana la
rambursare de 1 luna — 15.2 la suta si numerarul si metalele
pretioase — 12.6 la suta.

Veniturile si cheltuielile bancilor

Pentru anul 2011 venitul net pe sistemul bancar a constituit
879.5 mil. lei, majorandu-se comparativ cu anul precedent
cu 691.6 mil. lei (4.7 ori). Redresarea situatiei se datoreaza
majorarii veniturilor aferente dobanzii cu 558.4 mil. lei (15.7
la suta).

Dinamica veniturilor si cheltuielilor bancilor pe parcursul pe-
rioadei analizate este reflectata in (Graficul 2.57).

Astfel, in anul 2011 comparativ cu anul 2010 a fost inregistrata
cresterea veniturilor aferente dobanzii cu 558.4 mil. lei (15.7
la sutd) si a veniturilor neaferente dobanzilor cu 163.9 mil. lei,
sau 10.4 la suta si cheltuielilor aferente dobanzilor — cu 173.7
mil. lei, sau 11.0 la suta. Totodatd, pe parcursul anului a fost
inregistrata descresterea cheltuielilor neaferente dobanzilor cu
111.6 mil. lei, sau 4.7 la suta si a defalcarilor pentru reduceri
pentru pierderi la active aferente dobanzilor cu 31.1 mil. lei,
sau 3.1 la suta.

Veniturile bancilor pe parcursul anului 2011 au provenit in
special din activitatea de bazad a bancilor (investitiile in ac-
tivele generatoare de dobanda). Respectiv, veniturile aferente
dobanzilor au constituit 4109.5 mil. lei, sau 70.3 la suta din
totalul veniturilor obtinute de banci. In structura veniturilor

Graficul 2.57: Dinamica veniturilor si cheltu-
ielilor sectorului bancar al Republicii Moldova
(mil. lei)
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*In cheltuieli neaferente dobanzilor se includ defalciri pentru
reduceri pentru pierderi la active neaferente dobanzilor si
defalcari pentru provizioane pentru pierderi la angajamente
conditionale.
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Graficul 2.58: Dinamica marjei nete a dobanzii,
rentabilitatii activelor si capitalului actionar ale
sistemului bancar al Republicii Moldova
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aferente dobanzilor cota cea mai mare o ocupau veniturile
aferente dobanzilor si comisioanele la credite — 3436.2 mil. lei
(83.6 la suta).

Veniturile neaferente dobanzilor au constituit 1732.4 mil. lei,
sau 29.7 la sutd din totalul veniturilor. In totalul veniturilor
neaferente dobanzilor cea mai mare parte a revenit veniturilor
aferente comisioanelor, care au constituit 855.6 mil. lei (49.4 la
suta) si veniturilor obtinute de la operatiunile cu valuta straina
— 606.6 mil. lei (35.0 la suta).

Suma totala a cheltuielilor a constituit 4962.4 mil. lei, dintre
care 2249.8 mil. lei, sau 45.3 la suta au alcatuit cheltuielile
neaferente dobanzilor, 1751.2 mil. lei, sau 35.3 la suta - chel-
tuielile aferente dobanzilor si 961.4 mil. lei, sau 19.3 la suta
— defalcarile pentru reduceri pentru pierderi la active aferente
dobanzilor.

Pentru anul 2011 rentabilitatea activelor!” si rentabilitatea capi-
talului actionar'® al bancilor licentiate a constituit 2.0 la suta
si, respectiv, 11.5 la sutd, fiind in crestere fata de finele anului
precedent cu 1.5 si, respectiv, cu 8.9 puncte procentuale.

Marja netd a dobanzii'® a constituit 6.6 la suté la 31 decembrie
2011, fiind in majorare cu 0.2 puncte procentuale comparativ
cu finele anului 2010.

Valoarea absoluta a activelor generatoare de dobanda s-a majo-
rat pe parcursul anului 2011 cu 5499.9 mil. lei, sau 16.3 la suta,
constituind 39264.3 mil. lei la 31 decembrie 2011. Ponderea
acestora in totalul activelor s-a majorat comparativ cu finele
anului 2010 cu 2.4 puncte procentuale, constituind 82.3 la suta
la 31 decembrie 2011. Ponderea semnificativa a acestora in
totalul activelor sistemului bancar indica abilitatea bancilor de
a genera venituri in viitor.

2.7 Sistemul de plati

Supravegherea sistemului de plati in Republica Moldova si faci-
litarea functionarii eficiente a sistemului de plati interbancare
este una din atributiile de baza ale Bancii Nationale, stabilita in

17Rentabilitatea activelor = venitul net anualizat/ media activelor

18Rentabilitatea capitalului actionar = venitul net anualizat/ media capi-
talului actionar

1Marja netd a dobanzii = Venitul net aferent dobanzilor anualizat / Media
activelor generatoare de dobanda
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Legea cu privire la Banca Nationald a Moldovei nr. 548-XIII din
21.07.95.

Pe parcursul anului 2011 Banca Nationala a asigurat functiona-
rea stabila si eficientd a sistemului automatizat de plati inter-
bancare pe care 1l administreaza si a supravegheat sistemele
de plati si decontari, instrumentele de platd fara numerar in
conformitate cu Politica de supraveghere a sistemului de pldti
in Republica Moldova, aprobata prin Hotararea Consiliului de
administratie nr. 143 din 30.06.2011.

Evolutiile inregistrate in sistemele de pldti

Cat priveste sistemul automatizat de pldti interbancare, in anul
2011 volumul platilor procesate s-a majorat cu 3.0 la suta fata
de anul precedent si a depasit 13.0 mil. plati, iar valoarea
acestora a constituit 537.0 mlrd. lei.

Din punctul de vedere al structurii platilor de mentionat ca,
ponderea cea mai mare revine transferurilor de credit bugetare
(58.4 1a suta din numarul total al platilor), fiind urmate de trans-
ferurile ordinare ale clientilor (40.8 la sutd). Sub aspect valoric
structura platilor se modifica, valoarea transferurilor ordinare
ale clientilor (22.7 la sutd) depaseste valoarea transferurilor de
credite bugetare (16.4 la sutd), insa ponderea cea mai mare
revine transferurilor efectuate de catre banci in nume propriu,
precum si celor efectuate de Banca Nationala (60.5 la suta din
valoarea totala a platilor).

Distribuirea numarului si valorii platilor intre componentele
SAPI 1n anul 2011 a fost de 8.0 la suta din numarul platilor
si 92.0 la suta din valoarea platilor procesate in sistemul de
decontare pe baza bruta in timp real (DBTR) si viceversa in
sistemul de compensare cu decontare pe baza neta (CDN).
Aceasta se explica prin destinatia celor doua sisteme: 1n sistemul
DBTR se proceseaza platile urgente si de mare valoare, iar in
sistemul CDN - cele cu valoare redusa.

in domeniul cardurilor bancare in anul 2011 fati de anul prece-
dent s-a constatat o crestere de 11.5 la suta a numarului de
carduri bancare aflate 1n circulatie, care a trecut pragul de 911
mii de carduri. Cu cardurile emise de bancile din Republica
Moldova au fost efectuate operatiuni a caror valoare depaseste
18.8 mlrd. lei, inregistrand o crestere de 21.2 la suta fata de
anul 2010. In special, prin intermediul acestora s-au realizat
operatiuni de retragere a numerarului (87.2 la suta din numarul
operatiunilor si 92.5 la suta din valoarea totala a operatiunilor
realizate cu cardurile emise de bancile din Republica Moldova).
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Preferinta pentru utilizarea cardului la retragerea de numerar
in anul 2011 este remarcata la utilizarea acestuia pe teritoriul
Republicii Moldova (90.1 la suta din numarul si 96.5 la suta din
valoarea totala a operatiunilor realizate in Republica Moldova).

In reteaua bancilor din striinitate cardurile emise de citre ban-
cile din Republica Moldova au fost utilizate preponderent pentru
efectuarea platilor fara numerar (83.2 la sutd din numarul si
71.5 la suta din valoarea totala a operatiunilor realizate in
strainatate).

Detinatorii de carduri bancare emise in strainatate pe parcur-
sul anului 2011 au efectuat in reteaua bancilor din Republica
Moldova peste 960 mii de tranzactii in valoare de 1.7 mlrd. lei
(in crestere fata de anul 2010 cu 20.1 la sutd a numarului si cu
20.7 la suta a valorii).

Reglementarea din domeniul sistemelor de pldti

Ca urmare a tendintelor actuale de expansiune a instrumentelor
moderne de plata si a necesitatii de promovare a sigurantei aces-
tora si de armonizare a legislatiei nationale cu cea europeana
a fost elaborat si la 27 decembrie 2011 a fost aprobat in prima
lectura de catre Parlamentul Republicii Moldova proiectul de
Lege cu privire la serviciile de platd si moneda electronicd. Proiec-
tul mentionat contine prevederi aferente activitatii de prestare a
serviciilor de platd si de emitere a monedei electronice, precum
si de protectie a consumatorilor serviciilor de plata oferite atat
de cdtre prestatorii bancari, cat si de cei nebancari.

In scopul extinderii domeniului de supraveghere asupra transfe-
rurilor internationale de mijloace banesti, realizate prin reteaua
SWIFT, precum si in vederea facilitarii efectuarii acestora, a fost
elaborat si aprobat Conceptul privind optimizarea transferurilor
internationale si a cadrului de supraveghere aplicabil, care pre-
supune implementarea serviciului SWIFT FINInform si a codului
IBAN (International Bank Account Number).

In anul 2011 activitatea Bincii Nationale a Moldovei ce tine de
reglementarea in domeniul sistemelor de plati a implicat, de
asemenea, perfectionarea cadrului normativ existent.

Astfel, in vederea asigurarii conformarii cu cerintele din dome-
niul combaterii spaldrii banilor si finantarii terorismului, precum
si optimizarii reglementarilor aferente instrumentelor de plata,
au fost elaborate si aprobate modificari si completari la Regu-
lamentul cu privire la cardurile bancare si la Regulamentul cu
privire la transferul de credit.
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Cooperarea din domeniul sistemelor de pldti

Pe parcursul anului 2011 Banca Nationala a colaborat activ
cu reprezentantii sistemelor de plati cu cardul prezente pe
piata moldoveneasca. Astfel, in scopul promovarii platilor fara
numerar, prezentarii particularitatilor produselor noi, ridicarii
nivelului de educatie financiara a utilizatorilor, au fost organi-
zate seminare de cdtre reprezentantii sistemelor internationale
de plati cu carduri (VISA International si MasterCard World-
wide), la care au participat reprezentanti ai bancilor, Asociatiei
Bancilor din Moldova si ai institutiilor de stat.

De asemenea, pe parcursul anului 2011 Banca Nationald a
colaborat intens cu Banca Mondiala in cadrul initiativei de
modernizare a sistemului de plati din Republica Moldova, care
inter alia a inclus definitivarea cadrului legal destinat servici-
ilor moderne de plata, sporirea protectiei consumatorului si
cresterea culturii financiare a populatiei, crearea cadrului de
cooperare in domeniul supravegherii si promovarii platilor fara
numerar.

2.8 Tehnologia informatiei

Pe parcursul anului 2011, urmarind realizarea Strategiei de
dezvoltare a tehnologiilor informationale in cadrul BNM pen-
tru anii 2011-2015, Departamentul tehnologii informationale
(DTD) a fost implicat in mai multe proiecte de anvergura, cu
un impact semnificativ asupra dezvoltarii BNM. Dintre cele
mai importante proiecte pot fi mentionate cel de implementare
a unui sistem informatic nou de raportare in format XBRL
catre BNM (SIRBNM), implementarea raportarii electronice
pentru casele de schimb valutar, dezvoltarea fluxurilor de circuit
electronic al documentelor si cel de revizuire fundamentald a
cadrului normativ si metodologic de planificare si asigurare a
continuitatii activitatilor si reactie in situatii de criza.

Proiectul de implementare a SIRBNM a fost o adevarata provo-
care pentru BNM datorita caracterului complex al obiectivelor
stabilite, care au fost focusate pe optimizarea procesului de
raportare si respectiv a fluxurilor informationale catre BNM,
sporirea calitatii datelor raportate, inclusiv a relevantei, integri-
tatii, oportunitatii, exactitatii, accesibilitatii, comparabilitatii si
coerentei, reducerea costurilor si eforturilor necesare pentru
asigurarea conformitatii din partea entitatilor raportoare, efici-
entizarea procesului de analiza a datelor, optimizarea cadrului
reglementat de raportare al bancilor licentiate din RM si nu in
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ultimul rand alinierea la cerintele de raportare aplicate in Uni-
unea Europeana. Pentru a asigura atingerea obiectivelor trasate,
a fost selectata o solutie informatica moderna, ce asigura un
suport adecvat pentru modelele de raportare bazate pe formatul
XBRL (eXtensible Business Reporting Language — www.xbrl.org).
Anume acest format de raportare sta la baza practicii europene
in domeniul raportarii financiare catre Banca Centrald Euro-
peana, precum si catre alte banci centrale si este considerata a
fi una de succes si de perspectiva, dat fiind faptul ca asigura un
nivel inalt de standardizare, interoperabilitate, comparabilitate
si calitate a datelor raportate. Totodata, este de mentionat ca
solutia implementata asigura o accesibilitate sporitda pentru
entitatile raportoare, dat fiind faptul ca ofera 3 posibilitati
diferite de raportare: prin completarea formularelor pe portalul
de raportare, prin completarea rapoartelor in format Excel si
incarcarea pe portal spre a fi convertite in formatul XBRL si
respectiv prin transmiterea in regim automat a rapoartelor XBRL
direct din cadrul sistemului informatic al entitatii raportoare
(in regim de serviciu B2B). Pentru prelucrarea si analiza datelor
este implementat un instrument analitic extrem de performant si
flexibil, care poate sa asigure formarea dinamica a rapoartelor si
analizelor necesare intr-un regim intuitiv pentru orice utilizator.
Sinergia acestor caracteristici a permis o eficientizare radicala
a intregului ciclu al procesului de raportare, care actualmente
poate garanta un interval de cateva zile/sdaptamani de obtinere
a raportului de la aparitia necesitatii, fapt care mai devreme era
realizat in intervale de luni de zile.

O realizare importanta se refera si la schimbarea procesului de
raportare a caselor de schimb valutar catre BNM, prin renuntarea
la procedurile vechi de raportare prin telefon si pe suport hartie,
in favoarea unui instrument bazat pe tehnologii Web, accesibil
si simplu 1n utilizare, care permite transmiterea rapoartelor in
forma electronica. Astfel, prin introducerea raportarii electroni-
ce pentru casele de schimb valutar, s-a reusit eficientizarea pro-
ceselor de raportare atat pe partea entitatilor raportoare (casele
de schimb valutar), cat si pe partea BNM, prin reducerea efor-
turilor de introducere si agregare a datelor, prin minimizarea
factorului uman la procesul de colectare a datelor si, respectiv,
prin diminuarea unor riscuri specifice unui nivel invechit de
raportare.

O alta directie de dezvoltare prioritara pentru DTI a fost ex-
tinderea functionalitatii sistemului de gestiune electronica a
documentelor, prin implementarea de fluxuri electronice noi
in circuitul de documente din cadrul BNM. La sfarsitul anu-
lui 2011, in cadrul sistemului erau implementate circa 44 de
fluxuri (procese) electronice. Este de mentionat ca dezvoltarea
acestui sistem asigura o eficientizare a proceselor de activitate
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din punctul de vedere al fluiditatii fluxurilor informationale,
capacitatilor de automatizare, control si monitorizare a pro-
ceselor de activitate, reducerea resurselor de timp si hartie,
sporirea capacitdtilor de comunicare/diseminare si prelucrare a
informatiei etc.

Continuitatea proceselor de activitate ale BNM reprezinta un
factor critic de succes pentru atingerea obiectivelor si misi-
unii BNM. Din aceste considerente, proiectul de revizuire a
cadrului metodologic si normativ pentru planificarea si asigu-
rarea continuitatii activitatilor BNM a vizat o schimbare funda-
mentald a proceselor de planificare si asigurare a continuitatii
activitatilor si reactie in situatii exceptionale prin alinierea la
cele mai bune standarde si practici in domeniu (ex. BS 25999).
Prin aceasta aliniere s-a urmarit consolidarea capacitatilor BNM
de raspuns 1n situatii de incidente de continuitate, stabilirea
unei abordari unice in BNM privind planificarea si asigurarea
continuitdtii activitatii, stabilirea unor procese adecvat contro-
late, optimizate si documentate de managementul continuitatii
activitatii etc. Toate aceste procese au fost consolidate in cadrul
unui Sistem de management al continuitatii activitdtilor BNM,
fapt care va asigura ca obiectivele stabilite urmeaza a fi atinse
printr-o abordare structurata, sistematica si orientatd pe procese
continue.

De asemenea, de mentionat cd pe plan organizatoric, in cadrul
departamentului TI pe parcursul anului 2011 a fost operata o
reorganizare structurala in vederea consolidarii capacitatilor de
guvernare TI, gestiune proiecte TI, asigurare calitate etc.

2.9 Operatiuni cu numerar

La 31 decembrie 2011 numerarul in circulatie a constituit
12019055175 lei 72 bani, inclusiv bancnote — 11940170501
lei si monede metalice — 78884674 lei 72 bani, majorandu-se
cu 7.1 la suta comparativ cu finele anului 2010.

Pe parcursul anului 2011 Banca Nationala a Moldovei a pus
in circulatie numerar in suma de 3553517560 lei, in crestere
cu 16.68 la sutd comparativ cu anul precedent, dintre care
bancnote — in suma de 3546503700 lei, monede — in suma de
7013860 lei. In acelasi timp, Banca Nationald a Moldovei a
retras din circulatie numerar in suma de 275495442 lei 50 bani.

Banca Nationala a Moldovei in anul 2011 a emis opt monede
jubiliare si comemorative, ca mijloc de plata si in scop numis-
matic.
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In scopul comemoririi aniversirii a 20-a de la proclamarea
independentei Republicii Moldova, aniversarii a 575-a de la
prima atestare documentara a orasului Chisindu si aniversarii a
20-a de la fondarea Bancii Nationale a Moldovei, a fost lansata
o noua serie de monede ,Evenimente istorice”.

Seria de monede “Personalitati” a fost completata cu o moneda
comemorativa batuta in argint dedicata aniversarii a 180-a de la
nasterea lui Alexandru Bernardazzi, care a jucat un rol deosebit
in dezvoltarea arhitecturii in Basarabia.

Doud monede batute in aur si argint consacrate lui Bogdan Petri-
ceicu Hasdeu completeaza seria de monede ,,Aleea Clasicilor din
Gradina Publica ,,Stefan cel Mare si Sfant” din mun. Chisinau”.
Scriitor, istoric, lingvist, folclorist, om politic, publicist, savant
de talie europeana, Bogdan Petriceicu Hasdeu este una dintre
cele mai remarcabile personalitati ale culturii romanesti din
toate timpurile.

In scopul promovirii traditiilor populare legate de sirbatorile
de iarnd, mostenite din cele mai vechi timpuri, a fost batuta
o moneda in argint cu tematica ,,Colindul”, cu valoarea nomi-
nala de 50.0 lei, care completeaza seria ,Sarbatorile, cultura,
traditiile Moldovei”.

Moneda comemorativa ,Lopatar”, batuta in argint, a fost emisa
in scopul reprezentarii faunei meleagului natal, precum si a
unei specii de pasari in curs de disparitie. Prin emisiunea in
cauza s-a completat seria ,,Cartea Rosie a Republicii Moldova”,
care a fost infiintatd in anul 2001 si a abordat pana astazi alte
noua tematici.

Pe parcursul anilor 1996-2011 Banca Nationalda a Moldovei
a emis 78 de monede jubiliare si comemorative dedicate di-
verselor tematici, cu valori nominale diferite.

2.10 Colaborarea internationala a Republicii
Moldova

Fondul Monetar International (FMI)

Republica Moldova este membra a Fondului Monetar Inter-
national din 12 august 1992. La sfarsitul anului 2011 cota
de subscriere a Republicii Moldova la FMI constituia 123.2
mil. Drepturi Speciale de Tragere (DST) (circa 189.7 mil.
dolari SUA). in contextul celei de-a Paisprezecea Revizuiri
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Generale a Cotelor si Reformei Consiliului Executiv, Consiliul
de Guvernatori al FMI a aprobat majorarea capitalului FMI si
realinierea cotelor tarilor-membre prin Rezolutia nr. 66-2 cu
privire la a Paisprezecea Revizuire Generald a Cotelor si Reforma
Consiliului Executiv din 15 decembrie 2010. Astfel, Republica
Moldova urmeaza sa-si majoreze cota de subscriere la FMI de la
valoarea actuala de 123.2 milioane DST péna la 172.5 milioane
DST. Referitor la Reforma Consiliului Executiv se preconizeaza
modificarea modalitatii de desemnare a directorilor executivi in
cadrul Consiliului Executiv al FMI.

in anul 2011 platile totale aferente deservirii creditelor acordate
de catre FMI au constituit 7.7 mil. dolari SUA (echivalentul a
4.8 mil. DST), din care platile de principal aferente creditelor
respective au constituit 6.2 mil. dolari SUA (echivalentul a 3.9
mil. DST), iar platile de dobénzi si comisioane — 1.5 mil. dolari
SUA (echivalentul a 0.9 mil. DST).

Relatiile BNM cu FMI se deruleaza in contextul misiunilor FMI
de evaluare a performantelor in ceea ce priveste realizarea
angajamentelor din cadrul programului FMI, sustinut de Meca-
nismul de finantare extinsa/Mecanismul de creditare extinsa
(EFF/ECF), precum si a consultarilor anuale bilaterale in baza
Articolului IV al Statutului FMI (Tabelul A.27).

La 14 ianuarie 2010 autoritatile Republicii Moldova au sem-
nat cu FMI Memorandumul cu privire la politicile economice si
financiare pentru anii 2010-2012. Asistenta financiara obtinuta
de la FMI de catre Republica Moldova a fost preconizata spre
receptionare incepand cu anul 2010 in sume egale conform
fiecarui mecanism nominalizat, valoarea totala fiind echivalenta
cu 369.6 mil. DST (cca 574 mil. dolari SUA). Din valoarea totala
a asistentei financiare alocate in cadrul programului FMI pentru
Banca Nationala a Moldovei a fost preconizata spre debursare
suma de 274.6 mil. DST, iar Ministerului Finantelor - 95 mil.
de DST.

In anul 2011 a continuat derularea programului aprobat in
ianuarie 2010 de catre Consiliul Directorilor Executivi al FMI,
iar relatiile BNM cu FMI s-au desfasurat in contextul a trei
evaluari ale programului (a II-a, a Ill-a si a IV-a revizuire),
sustinut prin mecanismele de finantare ECF si EFF, evaluarile
fiind efectuate in cadrul vizitelor de lucru ale misiunilor FMI.

In cadrul acestor vizite de lucru au fost analizate evolutiile
economice si progresele inregistrate in realizarea programului,
politicile macroeconomice si structurale in vederea sustinerii
stabilitatii macroeconomice si promovarii cresterii economice
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durabile in perioada urmatoare, precum si purtate discutii pe
marginea unor reforme structurale, avand drept scop consoli-
darea stabilitatii financiare, sporirea eficientei sectorului public,
inclusiv colectarea taxelor, ameliorarea climatului de afaceri
si lichidarea barierelor in calea comertului extern, precum si
consolidarea programelor de asistenta sociald bine directionata.

Reprezentantii FMI au remarcat faptul ca pe parcursul anului
2011 situatia din sectorul financiar s-a imbunatatit, bancile au
raportat profituri mai mari, ponderea creditelor neperformante
fiind in descrestere. A fost consemnat faptul ca finalizarea
lucrului asupra cadrului de pregatire pentru situatii de criza si
cadrului de solutionare a datoriilor va spori stabilitatea finan-
ciara si va contribui la promovarea activitatii de intermediere
financiara.

Ca urmare a realizarii celor trei revizuiri ale programului incheiat
de Republica Moldova cu FMI, in anul 2011 autoritatile Repu-
blicii Moldova au obtinut acces imediat la suma echivalenta
a 100 mil. de DST (circa 159.3 milioane de dolari SUA) pen-
tru consolidarea rezervelor valutare. Totodata, ca rezultat al
finalizarii revizuirii a patra, reprezentantii FMI au mentionat
despre examinarea posibilitatii de acordare Republicii Moldova
la inceputul anului 2012 a unei transe in suma de 50 mil. de
DST.

Astfel, pe parcursul anului 2011 Banca Nationald a Moldovei a
receptionat din partea FMI transe in suma totala de 45.0 mil.
DST (71.8 mil. dolari SUA) in cadrul programului Mecanismul
de Creditare Extinsd, precum si in suma de 40.0 mil. DST
(63.6 mil. dolari SUA) in cadrul programului Mecanismul de
Finantare Extinsi. in acelasi timp, de citre Ministerul Finantelor
a fost incasat creditul alocat de catre FMI pentru sustinere
bugetara in suma de 15.0 mil. DST (23.9 mil. dolari SUA) in
cadrul programului Mecanismul de Creditare Extinsa.

Uniunea Europeand (UE)

Negocierile oficiale asupra proiectului Acordului de asociere
dintre Republica Moldova si Uniunea Europeana au demarat
la 12 ianuarie 2010. Noul document va 1nlocui cadrul juridic
actual bazat pe Acordul de parteneriat si cooperare din 28
noiembrie 1994 (in vigoare pentru Republica Moldova din 1
iulie 1998, incheiat pentru o perioada initiala de 10 ani, cu
reinnoire automata anuald) si cuprinde capitole din domeniul
dialogului politic, cooperarii economice, comertului, justitiei,
cooperarii financiare si altor politici de cooperare.
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Acordul privind instituirea Zonei de Liber Schimb Aprofundat
si Cuprinzator intre Republica Moldova si Uniunea Europeana
(ZLSAC) este parte a Acordului de asociere si aduce beneficii
suplimentare economice pentru Republica Moldova. Spre de-
osebire de regimul comercial actual RM-UE, care este un regim
unilateral acordat de UE pe un termen limitat, ZLSAC va fi un
acord multilateral incheiat pe o perioada nelimitata, oferind be-
neficii la export mult mai mari decét regimul comercial actual si
o previzibilitate pe termen lung pentru afaceri. Implementarea
ZLSAC va avea drept efect accesul la piata comuna a UE, crearea
unui climat favorabil pentru investitorii straini, optimizarea

......

a sectoarelor economice etc.

Este de mentionat ca, urmare recomandarilor cheie si reco-
mandarilor aditionale, prezentate de Comisia Europeana la
data de 26 octombrie 2010, ce vizeaza domenii ale economiei
nationale pentru aproximare si ajustare la acquis-ul comuni-
tar, la 14 decembrie 2010 prin Hotararea Guvernul Republicii
Moldova nr. 1125 a fost aprobat Planul de actiuni al Republi-
cii Moldova privind implementarea Recomandarilor Comisiei
Europene pentru instituirea ZLSAC. Prin Ordinul Ministerului
Economiei nr. 25 din 23 februarie 2011 cu privire la instituirea
Grupului de lucru nr. III ,,Cooperare economicd, sectoriald si
financiard” pentru negocierea Acordului de Asociere si a Zonei de
Liber Schimb Aprofundat si Cuprinzdtor dintre Republica Moldova
si UE (ZLSAC) a fost creat un grup de lucru responsabil pentru
coordonarea tehnica a negocierilor ZLSAC. Grupul de lucru ,,Ser-
vicii financiare si mediul concurential” include si reprezentanti
ai Bancii Nationale a Moldovei.

Pe parcursul anului 2011 autoritatile au continuat sa imple-
menteze o parte din recomandarile ficute de Comisia Euro-
peana, fiind prezentate Comisiei Europene rapoarte de progres
privind realizarea recomandarilor mentionate in vederea lan-
sarii negocierilor ZLSAC. in acest context, Banca Nationali a
Moldovei si-a adus aportul la realizarea recomandarilor Comisiei
Europene, pe parcursul anului 2011 fiind indeplinite anga-
jamentele asumate in Planul de actiuni conform termenelor
stabilite. Drept rezultat, Consiliul Uniunii Europene a aprobat
mandatul de initiere a negocierilor cu Republica Moldova pe
marginea credrii ZLSAC, iar la sfarsitul anului 2011 a fost fixata
data lansarii oficiale a negocierilor privind instituirea ZLSAC si
anume pentru inceputul anului 2012.

In conformitate cu prevederile Acordului de parteneriat si coo-
perare dialogul institutionalizat intre Republica Moldova si UE
se realizeaza si prin intermediul Subcomitetelor RM-UE, care
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reprezintd reuniuni sectoriale la nivel de experti ce se orga-
nizeazi periodic. In anul 2011 reprezentantii BNM au participat
la reuniunile Subcomitetelor "Economie, finante, statistica" si
"Comert si investitii". in cadrul sedintelor au fost discutate o
serie de subiecte ce tin de colaborarea dintre Republica Moldova
si Uniunea Europeand, de dezvoltarea economica a tarii pe
diferite sectoare, inclusiv chestiuni aferente dezvoltarii sectoru-
lui bancar. Partenerii europeni au apreciat pozitiv actiunile
realizate 1n perioada de referintda de Banca Nationala in procesul
de integrare europeana a Republicii Moldova si au confirmat
disponibilitatea de a sprijini in continuare eforturile de asigurare
a unui sistem bancar stabil si viabil.

Pe parcursul anului 2011 Republica Moldova a beneficiat de
asistentd financiard din partea Uniunii Europene in diverse
domenii. Astfel, in luna mai 2011 a fost debursata a treia si
ultima transa in valoare de 13.6 mil. euro in cadrul Programului
de Suport Financiar pentru Politicile Sectoriale - Medicind, din
suma totald de 42.0 mil. euro. Este de mentionat ca primele
doua transe 1n valoare de 15.0 mil. euro si respectiv 13.4 mil.
euro din cadrul programului sus-mentionat au fost receptionate
de catre Republica Moldova in luna aprilie 2009 si luna aprilie
2010.

In luna septembrie 2011 a fost receptionati a doua transi in
suma de 20.0 mil. euro din grantul acordat in urma semnarii la
16 decembrie 2010 la Bruxelles a Memorandumului de Intelegere
dintre Republica Moldova si Uniunea Europeand privind Asistenta
Macrofinanciard sub formd de grant in sumd de 90.0 mil. euro.
Grantul este prevazut sa fie receptionat de catre Republica
Moldova 1n trei transe, prima transa in suma de 40 mil. euro
fiind debursata la sfarsitul lunii decembrie 2010. Debursarea
transelor este conditionata de realizarea angajamentelor asu-
mate de Republica Moldova in cadrul acestui memorandum,
inclusiv ce tin de competentele BNM. Pe parcursul anului BNM
a prezentat periodic rapoarte de progres aferente indeplinirii
angajamentelor asumate, precum si o serie de date statistice ce
tin de competenta BNM.

In luna decembrie 2011 a fost receptionati suma de 14.1 mil.
euro aferenta celei de-a doua transe a grantului acordat Republi-
cii Moldova de catre Comisia Europeana destinata Programului
de Suport pentru Stimularea Economicd in Domeniul Rural, in
baza acordului semnat la 26 noiembrie 2010.

De asemenea, in luna decembrie 2011 a fost debursata prima
transa in suma de 13.0 mil. euro in cadrul Acordului de Finantare
privind Programul de suport bugetar pentru finantarea reformei
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in domeniul energetic in marime totala de 42.6 mil. euro.
Programul are drept scop sustinerea implementarii actiunilor
prevazute in Strategia energetica a Republicii Moldova pana in
anul 2020.

Grupul Supraveghetorilor Bancari din Europa Centrald si de
Est

Pe parcursul anului 2011 Banca Nationala a Moldovei a conlu-
crat cu Grupul Supraveghetorilor Bancari din Europa Centrala
si de Est (BSCEE). Deoarece scopul grupului include inter alia
suportul mutual in cadrul supravegherii bancare, precum si
asistenta in implementarea efectiva a acesteia, in anul 2011 a
fost efectuat un schimb de informatii in domeniul supraveghe-
rii bancare intre tarile membre ale Grupul Supraveghetorilor
Bancari din Europa Centrala si de Est.

In anul 2011, ca urmare a solicitérii Bancii Centrale a Armeniei,
Banca Nationala a Moldovei a acceptat admiterea acesteia in
calitate de membru al BSCEE.

Asistenta tehnicd externd si colaborarea cu organismele
internationale si bdncile centrale ale altor state

in anul 2011 Banca Nationali a Moldovei a conlucrat cu au-
toritatile de supraveghere din alte tari pentru realizarea unui
schimb de informatii relevante in contextul autorizarii si supra-
vegherii activitatii bancilor (confirmarea administratorilor, cu-
noasterea proprietarilor bancilor). De asemenea, BNM a co-
laborat cu un sir de organisme internationale, precum Banca
Mondiala, Fondul Monetar International, Banca Europeana de
Reconstructie si Dezvoltare, Departamentul de Trezorerie al
SUA, BSCEE etc. 1n scopul dezvoltarii sistemului bancar autoh-
ton.

Crizele din ultimii ani au demonstrat ca, in actualul mediu
financiar-bancar, provocarile generate de noi riscuri complexe
au nevoie de un raspuns integrat. Astfel, in vederea gestionarii
crizelor, in anul 2011 Banca Nationala a Moldovei a beneficiat
de asistenta tehnica din partea Bancii Mondiale. Ca urmare a
asistentei tehnice receptionate, BNM a initiat crearea si imple-
mentarea unui nou model de stress-testing pentru adaptarea la
conditiile macroeconomice actuale. in luna aprilie 2011 BNM
a beneficiat de asistenta tehnica din partea FMI in domeniul
dezvoltarii cadrului legal, in vederea pregatirii pentru criza.
Ca rezultat, BNM a devenit semnatarul Memorandumului de
intelegere privind mentinerea stabilitatii financiare.
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O masura importanta din perspectiva mentinerii stabilitatii
sectorului bancar a constituit receptionarea de catre BNM a
asistentei tehnice 1n domeniul perfectionarii cadrului de actio-
nariat bancar. Cu suportul Bancii Europeane de Reconstructie
si Dezvoltare, BNM a beneficiat de asistenta tehnica din partea
KPMG, Republica Ceha, aferenta evaluarii reglementarilor BNM
ce tin de cerintele privind proprietarii si cotele substantiale
detinute de acestia in capitalul bancilor, compararea proce-
durilor existente cu legislatia UE, cu regulamentele similare
utilizate de bancile centrale din UE si SUA. De asemenea, in
luna decembrie 2011 s-a aflat in vizita de lucru misiunea FMI,
in contextul examinadrii si perfectiondrii cadrului legal aferent
structurii de actionariat bancar, scopul final vizand sporirea
transparentei sistemului bancar prin modificarea legislatiei ce
se referd la actionarii bincilor. In aceeasi ordine de idei, de
mentionat vizita de studiu efectuata in anul 2011 de catre
colaboratorii BNM la autoritdtile publice ale Poloniei cu atributii
in domeniu, scopul vizitei fiind relevarea experientei Poloniei in
reducerea iregularitatilor in tranzactiile cu actiunile bancilor.

Adoptarea Standardelor Internationale de Raportare Financiara
(SIRF) trebuie privita ca o reforma de o importanta majora pen-
tru dezvoltarea tarii, inclusiv pentru sectorul bancar autohton,
precum si ca un pas esential in contextul integrarii europene.
Utilizarea SIRF mareste posibilitatea efectudrii unei evaluari
reale a situatiei bancii si permite interpretarea si analizarea
rapoartelor financiare intr-un mod accesibil. De asemenea,
rapoartele financiare ale Bancii Nationale pot fi comparate cu
rapoartele financiare ale altor banci centrale care aplica SIRF.
In acest context, in anul 2011 Departamentul de Trezorerie al
SUA a acordat asistentd BNM in domenii precum instruirea cu
privire la implementarea SIRF, elaborarea ghidului cu privire
la procesul de interventie bancara, tehnicile de efectuare a
controalelor pe teren, modificarile la manualul privind con-
troalele pe teren, supravegherea bancara speciala si evaluarea
creditelor problematice, determinarea institutiilor financiare de
importanta sistemica si a sistemului de alerta timpurie.

BNM, ca orice entitate modernad, trebuie sa asigure un nivel
sporit de eficientd si eficacitate. Un plan strategic elaborat in
cadrul BNM va avea drept rezultat consolidarea rolului aces-
teia 1n societate, prin indeplinirea tuturor sarcinilor asumate,
asigurarea eficientei costurilor si reducerea expunerii la riscuri.
In acest context, pe parcursul anului 2011 BNM a beneficiat
de asistenta tehnicd din partea Bancii Centrale a Olandei si
Bancii Centrale a Germaniei aferenta procesului de planificare
strategicd, procesului de bugetare si control in cadrul unei
banci centrale, fiind prezentate metode de lucru, care ulte-
rior urmeaza a fi utilizate in procesul de elaborare a planului
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strategic al BNM. in contextul elaboririi planului strategic al
BNM, Banca Centrala a Germaniei, prin intermediul expertului
delegat, a organizat un seminar si un atelier de lucru, in cadrul
carora a fost relatata experienta Bancii Centrale a Germaniei
aferenta procesului de planificare strategica si procesului de
bugetare.

Pe parcursul anului 2011 BNM a beneficiat de asistenta valo-
roasd aferentd proceselor de raportare si statistica, iar cola-
boratorii bancii au luat parte la diverse evenimente in acest
domeniu. Astfel, in luna noiembrie 2011 a fost efectuata o
vizita de lucru la Banca Centrala a Olandei, scopul vizitei de
studiu fiind familiarizarea cu procesele organizatorice ce tin
de raportare si statistica, colectarea rapoartelor de la entitatile
raportoare, analiza acestora si pregdtirea materialelor analitice,
precum si diseminarea rapoartelor elaborate in cadrul bancii.

De asemenea, in anul 2011 Departamentul Statistic al FMI
a identificat BNM drept institutie-pilot pentru testarea noilor
algoritmi de generare a sintezelor, precum si a formularelor de
raportare a statisticii conturilor internationale conform standar-
dului BPM6, ce vizeaza domeniul balantei de plati. De aseme-
nea, la solicitarea FMI a fost efectuata testarea metodologiei de
inregistrare a tranzactiilor cu caracter exceptional.

In luna octombrie colaboratorii BNM au participat la reuniunea
coordonatorilor nationali SDDS (Special Data Dissemination
Standard) cu privire la calitatea datelor si extinderea raportarii
conform SDDS-Plus, organizatd de catre FMI in Republica Ceha.

In luna martie 2011, la invitatia Bancii Centrale a Rusiei, re-
prezentantii BNM au participat la o masa rotunda in vederea
precizarii metodologiei de compilare a statisticii aferente trans-
ferurilor personale internationale, verificarii bilaterale a datelor,
precum si evaluarii perspectivelor elaborarii unor noi norme
metodologice in conformitate cu recomandarile manualului
International Transactions in Remittances.

Este de mentionat cd, in anul 2011 BNM a participat in cadrul
unui proiect sustinut de Organizatia Internationald pentru Mi-
gratiune, pentru a discuta cu oficialii din Federatia Rusa (inclu-
siv reprezentantii Bancii Centrale a Rusiei) subiecte ce tin de
fenomenul migratiunii si cadrul normativ al acesteia.

Lunar, BNM a participat 1n cadrul grupurilor de lucru ale proiec-
tului regional pentru statele CSI MIRPAL (Migration and Re-
mittance Peer-Assisted Learning Network), sustinut de Banca
Mondiala, unde s-au discutat subiecte referitoare la migratiunea
economica internationala.
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BNM a beneficiat pe parcursul anului 2011 de asistenta tehnica
in domeniul politicii monetare. German Economic Team Moldo-
va a acordat consultanta in vederea familiarizarii cu tehnicile
folosite de GET-Moldova in estimarea si analiza unor indica-
tori relevanti ai economiei Republicii Moldova. Totodata, in
luna aprilie 2011, BNM a beneficiat de asistenta tehnica in
domeniul statisticii monetare si financiare din partea FMI prin
intermediul unui expert delegat, care a contribuit esential la ve-
rificarea, imbunatatirea rapoartelor de statistica monetard, com-
pletarea rapoartelor 1SR, 2SR, precum si la extinderea acoperirii
institutionale a statisticii monetare si financiare vizand include-
rea altor institutii financiare.

Conform atributiilor de baza, BNM pastreaza si gestioneaza
rezervele valutare ale statului. in scopul gestionirii eficiente
a rezervelor valutare, incepand cu luna februarie 2011, BNM
participa in cadrul programului RAMP (Program de gestionare
a rezervelor si consultantd), oferit de Banca Mondiala. Este
un program unic datoritd serviciilor de consultanta prestate
institutiilor participante prin organizarea seminarelor temat-
ice si acordarea consultatiilor individuale pe teren. Partici-
parea la RAMP include instalarea si utilizarea softurilor spe-
cializate, elaborate de catre Banca Mondiald. De mentionat
ca, actualmente la acest program participa 33 banci centrale
si 11 institutii financiare internationale, care au alocat Bancii
Mondiale 1n gestionare externd aproximativ 90.0 mlrd. dolari
SUA. Bancile centrale ale Romaniei, Turciei, Ucrainei, Georgiei
si Federatiei Ruse in prezent beneficiaza de servicii prestate
in cadrul RAMP. Un aspect important este faptul ca Banca
Mondiala acorda asistenta tehnica si specialistilor, a caror activ-
itate are tangentd cu gestionarea rezervelor valutare, si anume
in domeniul evidentei contabile, tehnologiilor informationale,
aspectelor legale si auditului intern. Pe parcursul anului 2011 la
BNM au fost in vizita de lucru patru misiuni ale Bancii Mondiale,
in cadrul carora a fost acordata consultanta in domenii ce tin
de gestionarea rezervelor valutare: tehnologii informationale,
aspecte contabile si de raportare, alocarea strategica a activelor,
indexarea portofoliului de investitii etc.

Pe parcursul anului 2011 Banca Nationala a avut o colaborare
stransa cu Banca Mondiala prin prisma proiectului ,,Moderni-
zarea sistemului de plati”. Scopul proiectului este de a sustine
dezvoltarea unei strategii exhaustive pentru modernizarea sis-
temelor de plati din Republica Moldova, de a imbunatati si-
guranta si eficienta sistemelor de plati din Republica Moldova
si de a promova increderea publicului in siguranta si eficienta
instrumentelor de plata si, prin urmare, in sectorul financiar
si institutiile financiare. In perioada august-septembrie 2011
a fost evaluata piata remiterilor din Republica Moldova de
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catre Banca Mondiala, iar in perioada septembrie-noiembrie
2011 a fost evaluat proiectul de lege cu privire la serviciile
de plata si moneda electronica, elaborat de Banca Nationala
a Moldovei, care transpune prevederile Directivelor Uniunii
Europene: 2007/64/CE privind serviciile de plata in cadrul
pietei interne si 2009/110/CE privind accesul la activitate,
desfasurarea si supravegherea prudentiala a activitatii instituti-
ilor emitente de moneda electronica. De asemenea, 1n scopul
asigurarii protectiei financiare a consumatorilor si dezvoltarii
educatiei financiare a acestora, in luna noiembrie 2011 a avut
loc o misiune de evaluare a cadrului de supraveghere (oversight)
a sistemelor de plati si decontare, iar in luna decembrie 2011 a
avut loc o misiune de evaluare a pietei platilor electronice retail
din Republica Moldova.

In scopul efectuirii schimbului de experienti in domeniul gu-
verndrii TI, in luna septembrie 2011 a fost efectuata o vizita
de lucru la Banca Nationali a Poloniei. In cadrul vizitei au fost
abordate subiecte ce tin de organizarea functiei TI, a proceselor
TI, realizarile Bancii Nationale a Poloniei in implementarea
solutiilor soft (ex. in domeniul organizarii si dezvoltarii in-
frastructurii TI, sisteme de management al riscului, sisteme de
raportare etc.). Ca rezultat al asistentei tehnice acordate, BNM
a reusit sa asimileze anumite practici preluate din experienta
BNP in dezvoltarea sistemului informational si organizarea
proceselor TI. Spre exemplu, reiesind din practica BNP a fost
considerata oportuna reorganizarea departamentului TI prin
crearea unei directii noi ce tine de managementul proiectelor
si organizarea proceselor TI, care sa permita sustinerea obiec-
tivelor strategice ale BNM.

in vederea imbunititirii ocupirii cu resurse umane, a cresterii
calitatii si productivitatii muncii in cadrul BNM, Banca Centrala
a Olandei si Departamentul de Trezorerie al SUA au acordat
asistenta tehnica in vederea optimizarii si ameliorarii manage-
mentului resurselor umane prin intermediul analizei proiectului
Regulamentului de evaluare a personalului, descrierii procesului
de planificare a instruirilor, precum si a etapelor dezvoltarii pe
termen lung.

2.11 Personalul Bancii Nationale a Moldovei si
perfectionarea profesionala

Politica de resurse umane, promovata de BNM pe parcursul
anului 2011, a urmarit indeplinirea obiectivului de asigurare a
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unui climat care sa permita salariatilor bancii sa isi desfasoare
activitatea in conditii de eficienta si sd obtina rezultate optime.

La 31 decembrie 2011 aparatul Bancii Nationale a Moldovei
era completat la nivelul de 98.9 la sutad (461 angajati din 466
conform statelor). In cadrul bincii activeazi 7 doctori in stiinte
tehnice si in economie.

In anul 2011 au fost promovati in functie 51 salariati ai bancii.
Baza colectivului bancii o constituie persoanele cu varsta de
pana la 40 ani — 261 angajati, sau 56.6 la suta.

Pe parcursul anului 125 salariati ai Bancii Nationale a Moldovei
au participat la cursuri de perfectionare peste hotare si 211
salariati — la cursuri interne de perfectionare, fapt care a con-
tribuit la imbunatatirea si modernizarea activitatii Bancii Natio-
nale a Moldovei.

In cursul anului a fost organizata a doua editie a sondajului de
opinie a angajatilor, prin care s-a evaluat satisfactia acestora
legata de diferite aspecte ale muncii, nivelul de implicare etc.

2.12 Auditul intern

Auditul intern reprezinta o functie distincta si independenta,
avand rolul de a evalua sistemul de control intern, de a oferi
asigurare cu privire la functionarea eficienta a managementului
riscului, actionand totodata si drept catalizator al schimbarilor.

In anul 2011 au fost desfisurate 24 misiuni de audit, dintre
care 23 reprezinta misiuni de audit planificate, iar o misiune a
fost realizata suplimentar la initiativa Departamentului audit
intern (DAI). Misiunile planificate au fost misiuni de asigurare
definite prin statutul (regulamentul) auditului intern, constand
in evaluarea gradului de eficienta si eficacitate al sistemului de
control intern si al managementului riscurilor de activitate. Misi-
unea suplimentara a constat in evaluarea integritatii si eficientei
portofoliului de acte normative ale Bancii Nationale a Moldovei.
Pe 1anga misiunile mentionate, personalul DAI a participat in ca-
litate de observator la mai multe procese importante ale bancii,
in principal: (i) inventarierea anuald a numerarului si a altor
valori din gestiune, (ii) inventarierea anuald a patrimoniului,
creantelor si datoriilor BNM, (iii) monitorizarea on-line a unor
procese operationale cu risc sporit — ca procedura specifica
pentru prevenirea si combaterea fraudei.
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Totalizat, in anul 2011 au fost inaintate 85 (in anul 2010 —
35) de recomandari, orientate spre optimizarea normelor pro-
cedurale si a activitatii operationale, a controalelor efectuate,
sporirea eficientei administrarii resurselor BNM. Majorarea in
anul 2011 de 2.4 ori a numarului de constatari/recomandari a
fost determinatd de preselectia si evaluarea ariilor noi de audit.

Dezvoltand activitatea de asistenta consultativa, in anul 2011
DAI a derulat un program ,Target” — curs de formare profe-
sionald a personalului DAI cu participarea responsabililor din
subdiviziunile BNM cu functii de Front, Middle si Back office.

In acest context, pentru auditorii interni din béncile licentiate
din Republica Moldova a fost organizat si desfasurat un seminar
pe tema ,Audit Intern. Obiectivul calitdtii la cele mai inalte
standarde”.

Prin seminarele derulate s-a urmarit constientizarea mai pro-
funda de catre personal a proceselor de activitate, riscurile
asociate, exigentele standardelor profesionale aplicate, rolul
auditorului intern.

In acelasi timp, au fost continuate activitatile specifice de dez-
voltare a proceselor, metodologiei si a instrumentelor de audit
intern, care in principal au constat in:

e elaborarea indicatorilor de frauda (semnale de avertizare)
pentru ariile BNM care prezinta riscuri semnificative de
frauda/corupere;

e stabilirea conditiilor-cadru pentru o buna organizare, evi-
denta si transparenta a audientelor, organizate si desfasu-
rate la Banca Nationald, precum si monitorizarea starii de
desfasurare, de solutionare a acestora si raportarii catre
conducere a masurilor intreprinse;

e transpunerea in practica a procesului de evidenta electro-
nica a incidentelor la nivelul BNM;

e aplicarea matricii de date — puncte forte si puncte vulnera-
bile ale sistemului de control intern;

e aplicarea unei structuri noi a raportului de audit intern;

e efectuarea unui studiu de fezabilitate privind implemen-
tarea in cadrul BNM a softului aplicativ IDEA (Interactive
Data Extraction & Analysis), menit pentru cresterea calita-
tii/probelor de audit.
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2.13 Activitatea Consiliului de administratie al
Bancii Nationale a Moldovei

Pe parcursul anului 2011 au fost convocate 63 de sedinte ale
Consiliului de administratie al Bancii Nationale a Moldovei,
la care s-au examinat si s-au adoptat 324 de hotaréri vizand
activitatea sistemului financiar-bancar, au fost aprobate sau
modificate acte cu privire la urmatoarele domenii:

Politica monetard si valutara a Bancii Nationale a Moldovei;

Politica de supraveghere a sistemului de plati in Republica
Moldova;

Politica de contabilitate a Bancii Nationale a Moldovei;

Reglementarea si supravegherea bancara;

Evidenta contabile;

Balanta de plati.

Pe parcursul anului au fost remise pentru publicare i1n Moni-
torul Oficial al Republicii Moldova 58 de hotaréri cu caracter
de aplicare generala ale Consiliului de administratie al Bancii
Nationale a Moldovei.

2.14 Activitatea de completare si modificare a
actelor normative in anul 2011

In anul 2011 activitatea Bincii Nationale a Moldovei ce tine de
reglementarea valutard a fost axatd pe adoptarea si/sau modi-
ficarea actelor sale normative aferente activitatii unitatilor de
schimb valutar si raportarii la BNM de cétre banci a operatiunilor
in domeniul valutar.

In anul 2011 au fost aprobate modificiri si completiri la Regula-
mentul cu privire la unitatile de schimb valutar. Adoptarea
acestei hotarari a fost conditionatd preponderent de urma-
toarele:

e Asigurarea optimizdrii modului de raportare la BNM de
cdtre unitdtile de schimb valutar
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In acest sens au fost previzute formularele rapoartelor respec-
tive, modul de completare a acestora, a fost stabilita cerinta
de prezentare de catre unitatile de schimb valutar a acestor
rapoarte incepand cu anul 2012 numai in forma electronica.

e Necesitatea optimizdrii modului de informare a BNM despre
punctele de schimb valutar ale bdncii licentiate

In acest sens, a fost stabiliti prezentarea in forma electronici
de catre banci, Incepand cu anul 2012, a informatiei ce tin de
punctele de schimb valutar (de exemplu, instiintarea privind
deschiderea punctelor de schimb valutar ale bancilor licentiate,
modificarea orarului de lucru, scrisorile informative privind
suspendarea/reluarea/incetarea definitiva a activitatii punctului
de schimb valutar).

e Modificdrile operate in structura subdiviziunilor bdncilor
licentiate prin Legea nr.241 din 24.09.2010 pentru modifi-
carea si completarea unor acte legislative

Prin legea 1n cauza s-a stabilit posibilitatea deschiderii in cadrul
filialelor bancilor a oficiilor secundare, adica subdiviziunilor
structurale interne situate in afara sediului filialei, care nu au
bilant separat. Luand in considerare acest fapt, prin amenda-
mentele operate 1n regulament a fost precizata definitia notiunii
de punct de schimb valutar al bancii licentiate in sensul legisla-
tiei valutare, precum si ajustat un sir de alte prevederi relevante
ale regulamentului.

e Imbundtdtirea cadrului normativ aferent activitdtii unitdti-
lor de schimb valutar in domeniul prevenirii si combaterii
spdldrii banilor si finantdrii terorismului

Modificarile si completarile in acest sens au fost introduse, in
primul rand, in contextul amendamentelor operate prin Legea
nr.67 din 07.04.2011 pentru modificarea si completarea Legii
nr.190-XVI din 26.07.2007 cu privire la prevenirea si combaterea
spalarii banilor si finantarii terorismului.

Printre modificarile si completarile efectuate pot fi evidentiate
urmatoarele:



104

Raport anual (2011)

e au fost stabilite cerinte suplimentare fatd de documentul

eliberat de banca licentiata ce confirma existenta in con-
tul casei de schimb valutar/filialei acesteia a aporturilor
banesti in capitalul social, in particular documentul in
cauza urmeaza sa contina sursa de provenienta a mijloa-
celor mentionate;

au fost introduse prevederi menite sa contribuie la asigu-
rarea respectarii prevederilor legislatiei in domeniul pre-
venirii si combaterii spalarii banilor si finantarii terorismu-
lui ce tin de masurile de identificare a persoanelor;

au fost concretizate prevederile regulamentului aferente
situatiilor de refuz de efectuare a operatiunii de catre
unitdtile de schimb valutar;

termenul de pastrare de catre unitatile de schimb valutar
a documentelor aferente operatiunilor efectuate si per-
soanelor fizice identificate a fost diminuat de la 7 la 5 ani,
fiind stipulat ca la solicitarea Serviciului Prevenirea si Com-
baterea Spalarii Banilor, a Bancii Nationale a Moldovei
termenul de pastrare se extinde pe perioada solicitata;

au fost introduse prevederi aferente persoanelor expuse
politic;

a fost precizat termenul in care casa de schimb valutar,
hotelul urmeaza sa dispuna de propriul program pen-
tru prevenirea si combaterea spaldrii banilor si finantarii
terorismului si termenul in care se desemneaza persoana
responsabila de asigurarea conformarii politicilor si pro-
cedurilor interne ale casei de schimb valutar/hotelului cu
cerintele legislatiei in domeniul vizat;

au fost introduse modificari si completari in Recomandarile
privind elaborarea de catre casele de schimb valutar si
hoteluri a programelor pentru prevenirea si combaterea
spalarii banilor si finantarii terorismului (de exemplu, au
fost introduse prevederi privind monitorizarea continua a
operatiunilor efectuate de catre clienti in scopul depistarii
operatiunilor complexe si neordinare, a tranzactiilor sus-
pecte, asigurarea accesului casierilor si altui personal re-
levant la datele de identificare a clientilor, documentele
privind operatiunile efectuate si altd informatie pertinentd,
stabilirea de catre casele de schimb valutar si hoteluri a
propriilor criterii de determinare a caracterului suspect al
operatiunilor etc.).

Realizarea prevederilor Regulamentului privind unitatile de
schimb valutar aferente prezentarii de catre unitatile de schimb
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valutar a rapoartelor in forma electronica a conditionat nece-
sitatea reglementirii procesului respectiv. in acest sens, a
fost aprobata Instructiunea privind modul de prezentare de
catre casele de schimb valutar/hoteluri a rapoartelor in
forma electronica la Banca Nationala a Moldovei. Instruc-
tiunea in cauza specifica modalitatea de prezentare la BNM a
rapoartelor in forma electronica, stabileste procedura de inre-
gistrare la BNM a persoanelor autorizate de a transmite la BNM
rapoarte in forma electronica, descrie procedura de transmitere
a rapoartelor in forma electronica, stabileste conditiile de ac-
ceptare de catre BNM a acestor rapoarte, contine prevederi ce
tin de corectarea rapoartelor in forma electronica, determina
responsabilitatile caselor de schimb valutar si ale hotelurilor
etc.

in contextul trecerii la Standardele Internationale de Raportare
Financiara si 1n legatura cu modificarea si completarea in acest
sens a Planului de conturi al evidentei contabile in bancile
licentiate din Republica Moldova, au fost ajustate prevede-
rile Instructiunii cu privire la raportarea unor operatiuni
valutare de catre bancile licentiate si ale Instructiunii cu
privire la Raportul privind conturile corespondente si alte
plasari ale bancii licentiate.

De asemenea, in contextul optimizarii raportarii la BNM de
catre banci, gratie modificarilor operate in Raportul privind
pozitia valutara deschisa a bancii, a fost exclus Raportul privind
conturile 1n valuta strdina ale rezidentilor si nerezidentilor si
conturile in moneda nationala ale nerezidentilor.

Reglementarea prudentiala

In vederea asiguririi cresterii gradului de siguranti in activi-
tatea bancilor, pe parcursul anului 2011 au fost intreprinse un
sir de actiuni indreptate spre consolidarea sistemului bancar
autohton. Astfel, a fost promovata in continuare perfectionarea
reglementarii si supravegherii activitatii bancare.

Pentru consolidarea in continuare a sistemului bancar autohton
si pentru conformarea cu noile modificari operate la Legea
contabilitatii, ce tin de trecerea sistemului bancar la evidenta
contabila in conformitate cu Standardele Internationale de Ra-
portare Financiara (SIRF), au fost efectuate modificari in ra-
portarea prudentiala si financiara a bancilor la Banca Nationala.

Astfel, pentru asigurarea unui cadru unic de raportare la apli-
carea SIRF de catre banci, au fost analizate rapoartele FINREP
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standard elaborate de Comitetul European de Supraveghere
Bancard. In acest context, reiesind din cerintele specifice de
raportare stabilite de Banca Nationald a Moldovei au fost deter-
minate rapoartele FINREP pe care bancile licentiate vor fi obli-
gate sa le transmita la Banca Nationala. Astfel, a fost elaborata
Instructiunea privind situatiile financiare FINREP la nivel
individual, aplicabile bancilor. Instructiunea mentionata a
intrat in vigoare la data de 1 ianuarie 2012 si include unele
rapoarte FINREP care vor fi prezentate pe etape. Astfel, la prima
etapa (incepand cu 1 ianuarie 2012) vor fi prezentate rapoartele
care contin informatii de baza (FIN 1 si FIN 2), precum si unele
rapoarte, altele decat cele de baza, care furnizeaza informatii
suplimentare si detalieri ale indicatorilor din informatiile de
baza (FIN 3, FIN 5, FIN 7, FIN 9, FIN 10, FIN 13, FIN 14, FIN
17, FIN 19, FIN 20, FIN 22, FIN 24, FIN 26, FIN 27).

De asemenea, a fost elaboratd Instructiunea cu privire la
modul de intocmire si prezentare de catre banci a rapoarte-
lor in scopuri prudentiale, care modifica rapoartele prezentate
pana la 31 decembrie 2011 la BNM de catre banci, tinand cont
de cerintele noi ale Planului de conturi al evidentei contabile
in bancile licentiate, de acoperirea informatiei solicitate prin
rapoartele FINREP, precum si de practica in domeniul suprave-
gherii activitatii bancilor. Totodata, a fost inclus un nou raport
in care se reflectda informatia privind portofoliul de credite al
bancii, concomitent fiind excluse alte doua rapoarte aferente
activitatii de creditare, si anume raportul cu privire la credite si
leasingul financiar si raportul cu privire la activele expirate si
fara dobanda.

Totodata, s-au efectuat modificari in Regulamentul cu privire
la pozitia valutara deschisa a bancii in contextul trecerii la
SIRF si evitarii dublarii informatiei in diferite rapoarte.

in vederea eliminirii unor discordante dintre aspectele raportirii
financiare si cele prudentiale din sectorul bancar, a fost expus
intr-o noua redactie Regulamentul cu privire la clasificarea
activelor si angajamentelor conditionale. Prevederile specifi-
cate in regulament vor favoriza dezvoltarea in continuare a unei
abordari exigente de reglementare a evaludrii riscului de credit.

Intru conformarea cu modificirile introduse in Legea institutiilor
financiare (si anume Legea pentru modificarea si completarea
unor acte legislative nr.241 din 24 septembrie 2010) a fost elabo-
rat un nou Regulament privind externalizarea activitatilor si
operatiunilor bancii, care stabileste conditii de externalizare a
activitatilor/operatiunilor bancii, cerinte si procedura de obtine-
re a permisiunii pentru externalizarea activitatilor de importanta
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materiald, continutul minim al contractului de externalizare,
precum si cerinte privind gestionarea riscurilor si controlul
activitatilor/operatiunilor externalizate.

Totodatd, a fost elaborat Regulamentul privind filialele, repre-
zentantele si oficiile secundare care stabileste conditiile de
deschidere a filialelor, reprezentantelor si oficiilor secundare ale
bancilor din Republica Moldova (in continuare - banci), modul
de aprobare prealabila a deschiderii filialelor si reprezentantelor,
de notificare a deschiderii oficiilor secundare, activitatile per-
mise acestora, precum si modul de inchidere a subdiviziunilor
respective.

In cadrul activititii de creditare, bancile sunt supuse riscului de
credit, adica riscului de nerambursare de catre debitor a sumei
datorate. intru minimizarea riscului respectiv bincile intreprind
anumite masuri asiguratoare. Diminuarea acestui risc poate
fi datorata nu numai masurilor asiguratoare, dar si existentei
gajului ce serveste drept asigurare pentru o anumitd datorie
si care poate fi inclusiv activ material pe termen lung. Astfel,
in functie de calitatea imprumuturilor, bancile sunt in drept sa
preia imobilizarile corporale transmise in posesiune, sau sa le
achizitioneze 1n schimbul rambursarii creditelor in conformitate
cu prevederile legislatiei in vigoare.

In acest context, a fost modificat Regulamentul cu privire
la investitiile bancilor in active materiale pe termen lung,
fiind redenumit Regulament cu privire la investitiile ban-
cilor in imobilizari corporale. De asemenea, au fost stabilite
cerinte aferente detinerii si reflectdrii in bilantul contabil de
catre banci a imobilizarilor corporale transmise in posesiune
sau achizitionate in schimbul rambursarii creditelor. Aceste
modificari se refera la valoarea la care urmeaza a fi reflectate
astfel de active in bilantul contabil al bancii, caracterul vandabil
al acestora si alte caracteristici specifice In conformitate cu
Standardul International de Raportare Financiara 5.

In cadrul acordarii creditelor atasate la cursul valutei striine,
banca se expune la un risc major de credit, fiindca deprecierea
monedei nationale face dificila rambursarea unui astfel de credit
prin faptul ca debitorul va trebui sa ramburseze o suma mai
mare in moneda nationald. Astfel, pentru evitarea implicarii
bancii in riscuri excesive rezultate din acordarea creditelor
atasate la cursul valutei straine, in Regulamentul nr.3/09 cu
privire la expunerile “mari” a fost stabilita limita sumei ex-
punerilor bancii fata de persoanele fizice, inclusiv cele care
practica activitate de Intreprinzator, sau alt tip de activitate, in
volum de 30.0 la suta din capitalul normativ total, dintre care
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suma totald a expunerilor nete, altele decat cele ipotecare, sa
nu depaseasca 10.0 la suta.

In vederea minimizarii riscurilor aferente expunerilor bancii fati
de persoanele afiliate si ludnd in consideratie posibilitatea aces-
tor persoane de a influenta banca au fost efectuate modificari
in Regulamentul nr.1/09 privind tranzactii cu persoane afi-
liate bancii aferente stabilirii unei limite mai stricte referitor
la expunerile bancii fata de persoanele sale afiliate. Astfel,
suma totald a expunerilor bancii fata de persoanele afiliate
si/sau grupurile de persoane actionand in comun cu persoanele
afiliate bancii nu trebuie sa depaseasca 20 la suta din marimea
capitalului de gradul I al bancii.

Capitalul bancii reprezinta indicatorul principal al stabilitatii
financiare, suficienta acestuia urmeaza a fi mentinuta la nivelul
care sa presupuna abilitatea de a amortiza influenta nega-
tiva a riscurilor la care se expune banca in cadrul desfasurarii
activititilor sale financiare. In acest context, avind in vedere
tendintele internationale in acest domeniu si luand 1n conside-
rare specificul pietei bancare autohtone, s-a stabilit majorarea
treptata a coeficientului suficientei capitalului ponderat la risc,
incepand cu 30 iunie 2012 in marime de cel putin 16.0 la suta,
incepand cu 30 iunie 2013 — in marime de cel putin 18.0 la
sutd, iar incepand cu 30 iunie 2014 — in marime de cel putin
20.0 la suta. Totodata, tinand cont ca distribuirea capitalului
bancilor, inclusiv sub forma de dividende, poate conduce la
decapitalizarea acestora, precum si faptul ca capitalul bancii
reprezenta indicatorul principal al stabilitatii financiare, s-a spe-
cificat ca distribuirea capitalului sa fie efectuata avand in vedere
venitul constatat de catre o companie de audit independenta.
Astfel, a fost modificat Regulamentul cu privire la suficienta
capitalului ponderat la risc, avand drept scop consolidarea in
continuare a capitalului sistemului bancar autohton.

O conditie primordiala in scopul functionarii eficiente a sistemu-
lui bancar o reprezinta promovarea in functie de administratori
a persoanelor care vor contribui, in cadrul activitatii lor, la
o gestiune eficienta si prudenta a bancilor, precum si la o
guvernare corporativa adecvata.

Astfel, tinand cont de faptul cd administratorii bancii reprezinta
un element fundamental pentru functionarea sigura si stabila
a bancii si pot afecta profilul de risc al bancii, a fost modificat
Regulamentul cu privire la exigentele fatda de administra-
torii bancii. Au fost inaintate exigente suplimentare fata de
aceste persoane privind experienta lor de munca si reputatia
in cercurile de afaceri. Concomitent, au fost stabilite cerinte
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noi aferente notificarii Bancii Nationale a Moldovei in cazul
numirii intr-o functie similara functiei detinute de catre un
administrator 1n cadrul aceleasi banci si in cazul concedierii sau
transferului in alta functie a unui administrator, au fost specifi-
cate detaliat cazurile in care confirmarea data administratorului
bancii 1si poate pierde valabilitatea, precum si determinate
masurile de remediere si sanctiunile ce pot fi aplicate unui
administrator in cazul comiterii de catre acesta a unei sau a
mai multor ncalcari prevazute la art. 38 din Legea institutiilor
financiare.

in scopul acumulirii unor informatii mai ample de citre Banca
Nationala, a fost elaborat un chestionar, care urmeaza sa fie
completat de catre persoana 1naintata la functia de adminis-
trator. Acest chestionar presupune un sir de declaratii pe pro-
pria raspundere a persoanei privind cunostintele, experienta si
reputatia acesteia in domeniul respectiv.

Pe parcursul anului 2011 BNM a intreprins actiuni in vederea
imbunatatirii supravegherii si reglementdrii bancilor licentiate
in domeniul prevenirii si combaterii spalarii banilor si finantarii
terorismului, in vederea micsorarii riscurilor generate de activi-
tatile ilicite ale agentilor economici.

Astfel, BNM a aprobat Regulamentul privind activitatea ban-
cilor in domeniul prevenirii si combaterii spalarii banilor si
finantarii terorismului si Recomandarile cu privire la abor-
darea bazata pe risc a clientilor de catre banci in vederea
prevenirii si combaterii spalarii banilor si finantarii teroris-
mului. Acestea au drept scop executarea prevederilor Legii cu
privire la prevenirea si combaterea spaldrii banilor si finantarii
terorismului si a recomandarilor internationale in domeniu,
in special documentele Comitetului Basel si ale Grupului de
Actiune Financiara Internationala (FATF) si stabileste cerintele
privind elaborarea, organizarea, aplicarea si controlul respec-
tarii de catre banci a programelor proprii privind prevenirea si
combaterea spaldrii banilor si finantarii terorismului, in scopul
minimizarii riscurilor aferente spalarii banilor si finantarii teror-
ismului.

Totodata, acestea contin prevederi aferente structurii progra-
mului in domeniu, regulilor de cunoastere a clientilor, inclusiv
proceduri de acceptare a clientilor, masuri de identificare a
clientilor, de monitorizare a activitatilor si tranzactiilor aces-
tora, masuri de precautie sporitd privind cunoasterea clientilor,
cerinte privind raportarea tranzactiilor suspecte Serviciului de
prevenire si Combatere a Spalarii Banilor, masuri privind abor-
darea bazata pe risc a clientilor si tranzactiilor acestora etc.



110

Raport anual (2011)

Graficul 2.59: Evolutia profitului disponibil pen-
tru distribuire (mil. lei)
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2.15 Analiza situatiei financiare pentru anul 2011

Consideratii generale

In conformitate cu Legea cu privire la Banca Nationald a Moldovei
nr. 548-XIII din 21.07.1995, obiectivul fundamental al Bancii
Nationale a Moldovei este asigurarea si mentinerea stabilitatii
preturilor.

Atributiile de baza ale Bancii Nationale sunt prevazute in Legea
cu privire la Banca Nationald a Moldovei. in conformitate cu
aceasta, operatiunile Bancii Nationale sunt efectuate in scopul
promovarii si sustinerii politicii monetare si valutare in stat,
asigurarii mentinerii stabilitatii sistemului bancar, emisiunii
monedei nationale, gestionarii rezervelor valutare ale statului
etc. Respectiv, maximizarea profitului din activitatea Bancii
Nationale nu constituie un scop in sine si nu poate servi drept
impediment la realizarea obiectivului si atributiilor sale de baza.

Profitul disponibil pentru distribuire

Luand in considerare cele expuse, de mentionat ca rezultatul
financiar al Bancii Nationale depinde nemijlocit de necesitatea
efectudrii operatiunilor monetare si valutare, in vederea atin-
gerii obiectivului fundamental si indeplinirii atributiilor de baza
ale Bancii.

Evolutia nivelului profitului disponibil pentru distribuire, pe
parcursul anilor 2007-2011, poate fi urmaritd in Graficul 2.59.

Conform Legii cu privire la Banca Nationald a Moldovei, 50 la suta
din suma profitului disponibil pentru distribuire sunt repartizate
pentru majorarea capitalului statutar si 50.0 la suta se transfera
la Bugetul de stat.

Conform situatiei financiare, la finele anului 2011, Banca Natio-
nala a inregistrat un profit disponibil pentru distribuire in suma
de 70.92 mil. lei, fiind caracterizat, in principal, de urmatoarele
evolutii cu impact semnificativ comparativ cu anul 2010 (57.88
mil. lei):

Evenimentele cu impact pozitiv asupra profitului disponibil
pentru distribuire:
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e Cresterea veniturilor din amortizarea scontului la VMS cu
circa 83.0 mil. lei datorita cresterii ratei dobanzii medii
ponderate de la 6.18 la sutd in 2010 pana la 9.73 la suta
in anul 2011.

e Cresterea veniturilor din gestionarea rezervelor valutare
cu circa 51.0 mil. lei datorita cresterii volumului mediu
investit cu circa 370.0 mil. USD, constituind in anul
2011 nivelul de 1,887.67 mil. USD (2010 - 1,518.71
mil. USD), precum si cresterii ratei medii a profitabilitatii
portofoliului de investitii cu circa 0.173 la sutd (de la
1.1157 la suta in 2010 pana la 1.2887 la suta in anul
2011).

Evenimente cu impact negativ asupra profitului disponibil pen-
tru distribuire:

e Cresterea cheltuielilor aferente operatiunilor de sterilizare
cu circa 58.0 mil. lei, in principal, datorita, cresterii ratei
medii ponderate a dobanzii aferente CBN emise cu circa
1.8 la suta, atingand in anul 2011 nivelul de 8.54 la suta
(2010 - 6.74 la suta).

e Cresterea cheltuielilor aferente rezervelor obligatorii cu
circa 50.0 mil. lei, datorita aplicarii unor norme a rezer-
velor obligatorii mai mari in anul 2011, care au variat de
la 8.0 la suta pana la 14.0 la sutad (in anul 2010 - 8.0 la
suta).

e Diminuarea veniturilor din dobanzi la creditele pe termen
mediu acordate bancilor cu circa 31.0 mil. lei a avut loc
ca rezultat al rambursarii creditelor ajunse la scadenta.
Astfel, la finele anului 2011 soldul acestora a constituit
circa 373.0 mil. lei (la 31.12.2010 — 958.0 mil. lei).

Impactul evenimentelor expuse mai sus asupra profitului disponi-
bil pentru distribuire, in sectiune pe domeniile de activitate
desfasurate de Banca Nationala pe parcursul anului 2011, este
prezentat in tabelul A.28.

Impactul politicii monetare asupra situatiei financiare a Ban-
cii Nationale

Persistenta excesului de lichiditate in sistemul bancar a deter-
minat Banca Nationala sa utilizeze instrumente de absorbtie a
lichiditatii pe parcursul intregului an 2011. In acest interval
de timp, Banca Nationala a operat trei ajustari crescatoare ale
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Graficul 2.60: Evolutia profitabilitatii rezervelor
valutare in anul 2011 in comparatie cu anul

2010
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ratei dobanzii de politica monetara, nivelul acesteia majorandu-
se de la 7.0 pana la 10.0 la suta, si o reducere de 0.5 puncte
procentuale in luna noiembrie 2011.

Cheltuielile de la operatiunile de sterilizare efectuate prin emi-
terea de Certificate ale Bancii Nationale a Moldovei au crescut
semnificativ in anul 2011, constituind circa 275.0 mil. lei fata
de circa 217.0 mil. in anul 2010, datorita majorarii ratelor de
dobanda la acest instrument sub influenta majorarii ratei de
baza a Bancii Nationale. Soldul mediu zilnic al sterilizarilor
a atins nivelul maxim de 3 934.3 mil. lei in luna februarie si
nivelul minim de 2 717.1 mil. lei in luna decembrie 2011. Astfel,
cheltuielile Bancii Nationale aferente instrumentelor de politica
monetara reprezinta costul indeplinirii obiectivului fundamental
al Bancii Nationale privind asigurarea si mentinerea stabilitatii
preturilor.

Ansamblul instrumentelor de politicA monetara aplicate de
Banca Nationala pe parcursul anului 2011 au generat o pierdere
neta de 146.58 mil. lei, ceea ce reprezinta o majorare a pierde-
rilor cu 51.11 puncte procentuale fatd de anul 2010 (Tabelul
A.29).

Impactul operatiunilor de gestionare a rezervelor valutare
ale statului asupra situatiei financiare a Bdncii Nationale

Rezervele valutare ale statului, detinute de Banca Nationala,
s-au majorat la situatia din 31 decembrie 2011 fata de 31 de-
cembrie 2010 cu 14.37 puncte procentuale sau cu circa 247 mil.
dolari SUA (de la 1,717.33 mil. dolari SUA pana la 1,964.08
mil. dolari SUA), fiind investite preponderent in instrumente
in dolari SUA si euro. Majorarea ponderii rezervelor valutare
a generat cresterea veniturilor aferente gestionarii rezervelor
valutare si altor operatiuni valutare cu 52.21 mil. lei, atingand
nivelul de 356.90 mil. lei (fatd de 304.69 mil. lei in anul 2010).

Impactul operatiunilor de gestionare a rezervelor valutare asupra
situatiei financiare a Bancii Nationale a Moldovei este prezentat
in tabelul A.30.

Un factor care a influentat majorarea veniturilor aferente
gestionarii rezervelor valutare a fost majorarea profitabilitatii
portofoliului de investitii. Astfel, rata medie ponderata a profi-
tabilitatii depozitelor la termen a crescut de la 0.3556 la suta
in anul 2010 pana la 0.5324 la suta 1n anul 2011, iar profita-
bilitatea valorilor mobiliare emise de nerezidenti s-a redus de
la nivelul de 1.6920 la sutd in 2010 pana la 1.6654 la suta in
2011, dupa cum se observa in Graficul 2.60. Datorita micsorarii
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ratelor profitabilitatii valorilor mobiliare pe parcursul anului
2011 a fost inregistrata micsorarea ponderii valorilor mobiliare
in portofoliul de investitii (de la 61.60 la suta in luna ianuarie a
anului 2011 pana la 54.53 la sutd in luna decembrie a anului
2011) si reinvestirea mijloacelor scadente aferente valorilor
mobiliare in alte tipuri de instrumente: depuneri la termen,
depuneri la vedere si conturi curente remunerabile.

Totodata, prin hotdrarea Consiliului de administratie din 28
decembrie 2010, in vigoare din 1 ianuarie 2011, s-a decis de a
majora durata medie a portofoliului de investitii de la 267 pana
la 365 zile, diversificarea scadentei contribuind la diminuarea
expunerii la riscurile financiare. Suplimentar, prin hotararea
Consiliului de administratie din 1 decembrie 2011, a fost creat
portofoliul de valori mobiliare pastrate pana la scadenta care nu
va depasi 20.0 la sutd din activele oficiale de rezerva ale bancii.

Este necesar de mentionat cd, in conformitate cu cele mai bune
practici internationale, precum si cu prevederile Legii cu privire
la Banca Nationald a Moldovei, criteriile principale pentru se-
lectarea activelor de rezerva sunt siguranta sumelor de baza si
lichiditatea. Astfel, doar dupa asigurarea acestor doua criterii,
este luata in calcul profitabilitatea instrumentelor in care sunt
investite rezervele valutare ale statului.

Evolutia cursului oficial de schimb al leului moldovenesc fatd de
valutele 1n care sunt detinute rezervele valutare a avut un impact
semnificativ asupra situatiei financiare a Bancii Nationale. Di-
namica acestuia, precum si valorile anuale medii sunt reflectate
in tabelul A.31.

Fluctuatiile cursului valutar au dus la inregistrarea in anul
2011 a unor pierderi nete nerealizate din diferente de curs
in marime de 854.95 mil. lei, Insa aceste pierderi nerealizate nu
au influentat marimea profitului disponibil pentru distribuire,
intrucat, conform Legii cu privire la Banca Nationald a Moldovei,
pierderile nerealizate din diferentele de curs ale anului 2011
au fost acoperite din rezerva respectiva creata din veniturile
nerealizate ale anilor precedenti.

Capital si rezerve

Activitatile desfasurate de catre Banca Nationala pe parcursul
anului 2011, in scopul indeplinirii atributiilor sale de baza, se
rasfrang asupra structurii bilantului bancii. Acest fapt este expus
in tabelul A.32.
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Situatia capitalului si a rezervelor este prezentata 1n tabelul
A.33.

La situatia din 31 decembrie 2011 capitalul si rezervele Bancii
Nationale au inregistrat un nivel negativ de 220.25 mil. lei, fiind
in diminuare cu 742.14 mil. lei comparativ cu situatia de la
finele anului 2010. Aceasta diminuare se datoreaza, in principal,
inregistrarii pierderilor nerealizate din diferentele de curs de
la reevaluarea stocurilor valutare, in marime de 854.95 mil.
lei. Aceste pierderi nerealizate au fost acoperite din rezervele
respective ale veniturilor nerealizate create 1n anii precedenti,
nefiind incluse in profitul disponibil pentru distribuire.

Soldul debitor al fondului general de rezerva, care a fost inre-
gistrat la finele anilor 2008-2010 nu a fost acoperit de catre Mi-
nisterul Finantelor pe parcursul anilor 2009-2011 prin emiterea
valorilor mobiliare de stat, in conformitate cu prevederile Legii
cu privire la Banca Nationald a Moldovei.

Tinand cont de obiectivul fundamental si de atributiile de baza
ale Bancii Nationale, capitalul si rezervele negative inregistrate
la situatia din 31 decembrie 2011, in valoare de 220.25 mil. lei,
nu pot afecta principiul continuitatii activitatii Bancii Nationale,
precum si capacitatea de functionare a acesteia.

La 31 decembrie 2011 fondul general de rezerva a fost majorat
(sau soldul debitor al FGR a fost diminuat) cu 35.46 mil. lei (in
anul 2010: 28.94 mil. lei), ceea ce reprezintd 50.0 la suta din
profitul disponibil pentru distribuire. Soldul ramas al profitului
disponibil pentru distribuire a fost transferat la Bugetul de stat
in luna aprilie 2012.
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Tabelul A.1: Balanta de plati externe - agregate principale (date provizorii)

2007 2008 2009 2010 2011
CONTUL CURENT -671.1 -979  -465.01 -459.8 -801.51
Bunuri si servicii -2319.79 -3216.4 -1988.57 -2289.29  -2890.23
Bunuri -2298.07 -3223.23 -1948.82 -2219.52  -2864.36
Export (FOB) 1373.34 1645.91 1326.92 1590.44 2282.34
bauturi alcoolice 134.19 193.11 157.26 175.84 177.81
Import (FOB), din care: -3671.41  -4869.14 -3275.74  -3809.96 -5146.7
resurse energetice (fara energie electrica) -644.7  -903.24 -652.99 -732.77  -1046.76
Servicii -21.72 6.83 -39.75 -69.77 -25.87
Export 628.41 843.9 673.11 701.17 868.81
Import -650.13 -837.07 -712.86 -770.94 -894.68
Venituri 416.41 598.6 302.93 498.81 568.23
intrari, din care: 710.07 905.01 590 761.39 927.14
veniturile rezidentilor din munca 649 842 563.42 742.96 899.03
iesiri, din care: -293.66 -306.41 -287.07 -262.58 -358.91
dividende si profituri distribuite ale filialelor -52.77 -37.84 -136.85 -124.47 -153.28
venit reinvestit si profituri nedistribuite ale filialelor -112.81 -98.7 11.56 -14.55 -94.42
dobénzi catre plata la imprumuturi *** -64.03 -73.22 -83.8 -57.96 -68.8
Transferuri curente 1232.28 1638.8 1220.63 1330.68 1520.49
intrari, din care: 1297.34 1750.29 1323.99 1420.17 1620.56
transferuri personale 842.26 1046.02 635.21 608.47 701.37
iesiri -65.06 -111.49 -103.36 -89.49 -100.07
CONTUL DE CAPITAL $I FINANCIAR 563.44 912.37 415.01 420.78 713.64
Contul de capital -7.96 -14.61 -17.54 -28.36 -29.72
Investitii directe 523.9 695.38 138.57 193.9 253.43
din care: in economia nationala 541.26 711.46 145.33 197.41 274
capital social si reinvestit 340.19 540.4 150 171.53 238.32
Tmptumuturi intragrup 201.07 171.06 -4.67 25.88 35.68
Investitii de portofoliu, din care: -4.51 6.38 -5.82 5.64 4.74
Pasive™* -4.44 6.42 -5.57 5.84 5.13
titluri de participare 1.72 11.36 2.39 5.84 5.07
titluri de angajamente -6.16 -4.94 -7.96 0.06
Derivate financiare - bancare, valoare neta -0.47 0.94 0.34 -0.63 0.19
Alte investitii 581.34 676.29 98.91 544.6 763.11
Active* 35.32 52.14 -210.56 75.46 91.06
credite comerciale -7.61 76.3 44.86 21.24 -74.39
Tmprumuturi -6 1.8 4.2 -7.39 1.99
valuta si depozite 48.93 -25.96 -259.62 61.61 163.46
Pasive™* 546.02 624.15 309.47 469.14 672.05
credite comerciale 107.08 131.16 90.7 128.62 200.71
imprumuturi pe termen lung 294.68 378.26 -11.49 260.25 318.19
utilizare 531.27 701.05 306.47 628.45 729.44
rambursare -236.59 -322.79 -317.96 -368.2 -411.25
Tmprumuturi pe termen scurt 40.09 32.86 -46.02 23.79 23.08
depozite ale nerezidentilor in sistemul bancar national 60.56 53.12 -46.64 -69.59 47.69
alte pasive 43.61 28.75 138.72 126.07 82.38
alocarea de DST 184.2
Active de rezerva ale statului * -528.86 -452.01 200.55 -294.37 -278.11
Erori si omisiuni 107.66 66.63 50 39.02 87.87
Transferuri de mijloace banesti din strainatate
efectuate in favoarea persoanelor fizice
prin bancile licentiate 1218.23 1660.09 1182.02 1244.14 1453.79

*kk,

*(-) - majorare (+) - micsorare; ** (+) - majorare (-) - micsorare;
Nota: Datele pentru tr. I-1ll, 2011 si anul 2010 au fost actualizate
Sursa: BNM

pentru 2007-2008 inclusiv cele reesalonate
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Tabelul A.2: Importul de resurse energetice (preturi f. 0. b.)

Unitateade 2007 2008 2009 2010 2011 2011/
masura 2010 (%)
Produse energetice-total mil. USD 644.70 903.24 652.99 732.77 1046.76 142.80
Din CSI mil. USD 407.31 546.79 435.87 467.96 666.68 142.50
Carbune mil. USD 15.87 19.28 10.48 19.53 27.79 142.3
(mii tone) 179.71 148.50 132.88 179.61 205.12 114.2
Gaz natural mil. USD 203.13 256.50 267.45 267.39 351.86 131.6
mil. m® 1305.41 1226.90 1126.27 1187.85 1152.13 97.0
Combustibil mil. USD 188.35 271.01 15794 181.04 287.03 158.50
Pacura mil. USD 1.62 6.35 14.25 8.90 12.67 142.4
mii tone 5.48 14.00 45.83 18.01 17.89 99.3
Combustibil diesel mil. USD 118.32 178.85 92.71 107.59 177.58 165.1
mii tone 186.09 188.04 176.47 153.47 182.88 119.2
Benzine auto mil. USD 19.64 18.69 11.52 712 16.69 de 2.3 ori
mii tone 30.40 21.70 21.30 10.35 18.28 176.6
Altele mil. USD 48.77 67.12 39.46 57.43 80.09 139.5
Din restul lumii mil. USD 237.39 356.45 217.12 264.81 380.08 143.50
Carbune mil. USD - 13.12 0.20 0.24 0.27 112.5
mii tone 0.01 57.32 1.35 1.87 1.80 96.30
Combustibil mil. USD 237.39 343.33 216.92 264.57 379.81 143.60
Pacura mil. USD 1.30 0.60 0.22 0.15 0.79 de 5.3 ori
mii tone 2.36 0.77 0.42 0.24 0.76 de 3.2 ori
Combustibil diesel mil. USD 100.18  160.70 82.98 121.06  182.93 151.1
mii tone 14494 163.27 142,72 166.92 183.29 109.80
Benzine auto mil. USD 125.32 167.06  123.81 133.22 179.36 134.60
mii tone 17712 189.75 196.53 17419 176.85 101.5
Altele mil. USD 10.59 14.97 9.91 10.14 16.73 165.0

Sursa: BNM
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Tabelul A.3: Comertul exterior cu servicii in dinamica
2007 2008 2009 2010 2011 2011/ 2010

milioane USD %
Servicii -21.72 6.83 -39.75 -69.77 -25.87 371
Credit 628.41 843.90 673.11 701.17 868.81 123.9
Debit -650.13 -837.07 -712.86 -770.94 -894.68 116.1
Transport 18.48 32.12 -3.29 -40.68 -20.54 50.5
Credit 263.76 357.04 253.48 244.45 343.14 140.4
Debit -245.28 -324.92 -256.77 -285.13 -363.68 127.5
Calatorii -61.96 -71.27 -70.52 -91.19 -111.56 122.3
Credit 170.63 216.42 17252 173.65 194.31 111.9
Debit -232.59 -287.69 -243.04 -264.84 -305.87 115.5
Servicii de comunicatii 48.12 67.19 66.06 87.92 86.50 98.4
Credit 85.67 11456 10521 126.05 128.96 102.3
Debit -37.55 -4737 -39.15 -38.183 -42.46 111.4
Alte serrvicii -26.36 -21.21  -32.00 -25.82 19.73 -
Credit 108.35 155.88 141.90 157.02 202.40 128.9
Debit -134.71  -177.09 -173.90 -182.84 -182.67 99.9

Sursa: BNM

Tabelul A.4: Veniturile

2007 2008 2009 2010 2011 2011/ 2010

milioane USD %

Venituri 416.41 598.60  302.93 498.81 568.23 113.9
Credit 710.07  905.01 590.00 761.39 927.14 121.8
Debit -293.66 -306.41 -287.07 -262.58 -358.91 136.7
Compensarea pentru munca rezidentilor 592.89 763.00 497.12 683.61 863.22 126.3
Credit 649.00 842.00 563.42 742.96 899.03 121.0
Debit -56.11 -79.00 -66.30 -59.35 -35.81 60.3
Venituri din investitii directe si de portofoliu -170.35 -140.25 -138.02 -134.73 -246.11 182.7
Credit 15.09 16.47 19.50 15.22 21.75 142.9
Debit -185.44 -156.72 -157.52 -149.95 -267.86 178.6
Dividende si profituri distribuite -54.17 -4150 -137.90 -126.41 -150.99 119.4
Credit 0.04 0.04 0.14 0.70 5.94 de 8.5 ori
Debit -54.21 -41.54 -138.04 -127.11 -156.93 123.5
Venit reinvestit si profituri nedistribuite (-)/pierderi (+) -112.81 -98.70 -11.56 -14.55 -94.42 de 6.5 ori
Debit -112.81 -98.70 -11.56 -14.55 -94.42 de 6.5 ori
Dobénzi -3.37 -0.05 -11.68 6.23 -0.70 -
Credit 15.05 16.43 19.36 14.52 15.81 108.9
Debit -18.42 -16.48 -31.04 -8.29 -16.51 199.2
Venituri din alte investitii -6.13 -24.15 -56.17 -50.07 -48.88 97.6
Credit 45.98 46.54 7.08 3.21 6.36 198.1
Debit -52.11 -70.69 -63.25 -53.28 -55.24 103.7

Sursa: BNM



Capitolul A. Tabele statis

tice

*(-) crestere
Sursa: BNM

Tabelul A.5: Transferuri curente
2007 2008 2009 2010 2011 2011/ 2010
milioane USD %
Balanta transferurilor curente 1232.28 1638.8 1220.62 1330.68 1520.49 114.3
Credit 1297.34 1750.29 1323.99 1420.17 1620.56 1141
Debit -65.06 -111.49 -103.37 -89.49 -100.07 111.8
Granturi §i asistentd tehnicd 214.64 276.44 246.62 275.49 275.98 100.2
Credit 214.98 277.71 247.56 276.98 278.02 100.4
Debit -0.34 -1.27 -0.94 -1.49 -2.04 136.9
Invdtdmant si perfectionarea cadrelor 31.55 35.4 28.47 42.02 51.98 123.7
Credit 32.17 35.68 28.96 42.72 52.5 122.9
Debit -0.62 -0.28 -0.49 -0.7 -0.52 74.3
Ajutor umanitar 7.88 59.37 21.42 40.97 26.86 65.6
Credit 7.93 59.41 21.43 40.99 26.86 65.5
Debit -0.05 -0.04 -0.01 -0.02
Cotizatii in organizatii internationale -3.9 -5.82 -5 -4.94 -5.53 111.9
Credit 0.06 0.09 0.02 0.04 0.17 de 4.3 ori
Debit -3.96 -5.91 -5.02 -4.98 -5.7 114.5
Transferuri personale 826.47 1032.77 627.24 589.23 685.98 116.4
Credit 842.26 1046.02 635.21 608.47 701.37 115.3
Debit -15.79 -13.25 -7.97 -19.24 -15.39 80
Alte transferuri curente 155.64 240.64 301.87 387.91 485.22 125.1
Credit 199.94 331.38 390.81 450.97 561.64 124.5
Debit -44.3 -90.74 -88.94 -63.06 -76.42 121.2
Sursa: BNM
Tabelul A.6: Activele si pasivele externe, fluxuri nete
2007 2008 2009 2010 2011
Contul financiar 571.4 926.98 432,55 449.14 743.36
Active externe* -511.49  -416.05 -17.1  -223.25 -208.02
Investitii directe -17.36 -16.08 -6.76 -3.51 -20.57
Investitii de
portofoliu -0.07 -0.04 -0.25 -0.2 -0.39
Derivate financiare -0.52 -0.06 -0.08 -0.63 -0.01
Alte investitii 35.32 52.14 -210.56 75.46 91.06
credite comerciale -7.61 76.3 44.86 21.24 -74.39
Tmprumuturi -6 1.8 4.2 -7.39 1.99
valuta si depozite 48.93 -25.96  -259.62 61.61 163.46
Active de rezerva -528.86 -452.01 200.55  -294.37  -278.11
Pasive externe 1082.89 1343.03 449.65 672.39 951.38
Investitii directe 541.26 711.46  145.33 197.41 274
Investitii de
portofoliu -4.44 6.42 -5.57 5.84 5.13
Derivate financiare 0.05 1 0.42 0.2
Alte investitii 546.02 624.15 309.47 469.14 672.05
credite comerciale 107.08 131.16 90.7 128.62 200.71
fmprumuturi 334.77 411.12 -57.51 284.04 341.27
valuta si depozite 60.56 53.12 -46.64 -69.59 47.69
alte pasive 43.61 28.75  138.72 126.07 82.38
alocarea de DST 184.2



Tabelul A.7: Investitiile directe (mil. USD)
2007 2008 2009 2010 2011
intrari iesiri intrari iesiri intrari iesiri intrari iesiri intrari iesiri
Investitii directe 616.48 92.58 875.38 180 378.16 239.59 362.44 168.54 431.84 17841
peste hotare 0.18 17.54 7.1 23.18 3.39 10.15 0.09 3.6 0.04 20.61
in economia nationala 616.3 75.04 868.28 156.82 374.77 229.44 362.35 164.94 431.8 157.8
capital social* 249.79 22.41 481.21 39.51 209.53 4797  186.33 29.35 187.24 43.34
sector bancar 39.98 30.06 25.45 34.03 7.64
alte sectoare 209.81 22.41 451.15 39.51 184.08 47.97 152.3 29.35 179.6 43.34
venit reinvestit si profituri 112.81 98.70 -11.56 14.55 94.42
nedistribuite (+) / pierderi (-)
sector bancar 27.57 22.68 -21.48 -24.66 18.61
alte sectoare 85.24 76.02 9.92 39.21 75.81
alt capital (alte sectoare) 253.7 52.63  288.37 117.31 176.8 181.47  161.47 135.59 150.14 114.46
creante fata de investitorii straini 5.24 7.69 22.84 10.28 0.1 2.71 6.8 7.27 20.48
din care asumarea datoriei interne 12.82
de catre investitorul direct
angajamente fata de investitorii straini 248.46 52.63 280.68 94.47 166.52 181.37 158.76 128.79 142.87 93.98
din care in urma asumarii datoriei interne 12.82
de catre investitorul direct
Structura fluxurilor de investitii directe 100.00 100.00  100.00 100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00
in economia nationala (%)
sectorul bancar 11 6.1 1.1 2.6 6.1
alte sectoare 89 100 93.9 100 98.9 100 97.4 100 93.9 100
*(-) inclusiv procurarile de imobile de catre persoanele fizice  sijuridice  nerezidente

Sursa: BNM
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Tabelul A.8: imprumuturi externe (mil. USD)

2007 2008 2009 2010 2011
valorificari  rambursari  valorificari  rambursari  valorificari  rambursari  valorificari  rambursari  valorificari  rambursari
imprumuturi ale autoritatilor monetare 33.27 22.05 37.56 25.43 14.86 61.34 8.41 135.37 6.16
(BNM de la FMI)
imprumuturi guvernamentale 79.28 51.68 74.82 54.73 41.19 44.6 212.05 45.91 96.81 62.31
din care reesalonate 31.94 21.18 31.52 21.74
imprumuturi bancare 161.27 39.36 227.6 61.56 100 154.98 156.98 123.12 222.12 131.47
pe termen lung 151.13 39.36 173.01 53.61 98 106.79 154.21 120.35 199.57 126.97
pe termen scurt 10.14 54.59 7.95 2 48.19 2.77 2.77 22.55 4.5
Imprumuturi ale altor sectoare 305.16 131.12 473.61 260.75 188.37 172.63 230.29 199.18 321.95 235.04
pe termen lung 267.59 123.5 415.66 189.02 167.28 151.71 200.85 193.53 297.69 215.81
pe termen scurt 37.57 7.62 57.95 71.73 21.09 20.92 29.44 5.65 24.26 19.23
TOTAL 578.98 244.21 813.59 402.47 329.56 387.07 660.66 376.62 776.25 434.98
TOTAL fara cele reesalonate 547.04 223.03 782.07 380.73 329.56 387.07 660.66 376.62 776.25 434.98
Sursa: BNM
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Tabelul A.9: Datoria externa bruta a Republicii Moldova, la sfarsitul perioadei (mil. USD)
2007 2008 2009 2010 2011

Sectorul guvernamental 765.76  778.26 957.5 1116.17 1142.48
Pe termen lung 765.76 778.26 957.5 1116.17 1142.48
Obligatiuni si alte titluri de angajamente 12.69 6.35
Imprumuturi 753.07 771.91 773.63 934.89 962.33
Alocari de DST 183.87 181.28 180.15
Autoritati monetare 159.36 166.97 153.33 204.24  327.05
Pe termen lung 159.36 166.97  153.33  204.24  327.05
Imprumuturi 159.36 166.97 153.33 204.24 327.05
Banci 358.98 561.36 457.59 406.62 544.51
Pe termen scurt 198.93 283.13 189.98 113.18 183.97
Imprumuturi 10.14 56.78 10.6 10.6 28.65
Valuta si depozite 178.49 226.35 179.38 101.97 148.99
Alte angajamente aferente datoriei 10.3 0.61 6.33
Pe termen lung 160.05 278.23  267.61 293.44  360.54
Imprumuturi 160.05 278.23 267.61 293.44 360.54
Alte sectoare 1432.28 1784.56 1941.68 2184.7 2497.56
Pe termen scurt 918.12 1052.71 1175.73 1432.86 1673.14
Tmprumuturi 30.87 16.87 17 40.77 45.35
Credite comerciale 501.73 622.95 714.2 834.67 1017.13
Alte angajamente aferente datoriei 385.52 412.89 444.53 557.42 610.66
Arierate 40.74 50.88 70.72 124.58 155.59
Altele 344.78 362.01 373.81 432.84 455.07
din care datoria pentru resurse energetice 343.16 360.39 372.19 419.64 453.45
Pe termen lung 514.16  731.85 765.95 751.84  824.42
Tmprumuturi 514.16 731.85 765.95 751.84 824.42
Investitii directe: creditare intragrup 601.33 788.18 848.68 874.5 940.73
Angajamente fata de investitorii straini 601.33 788.18 848.68 874.5 940.73
Arierate 50.51 62.2 147.59 160.58 183.78
imprumuturi de la investitorii straini 550.82 725.98 701.09 713.92 756.95
TOTAL 3317.71 4079.33 4358.78 4786.23 5452.33

Sursa: BNM
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Tabelul A.10: Datoria externa publica, public garantata si datoria privata negarantata, la sfarsitul
perioadei (mil. USD)

2007 2008 2009 2010 2011

Datoria publica si public garantata 944.09 957.46 1139.79 1348.67 1521.44
Pe termen scurt 0.04 0.15 0.1 0.03
Alte angajamente aferente datoriei 0.04 0.15 0.1 0.03
Arierate (principal si dobanda) 0.04 0.15 0.1 0.03
din care datoria corporatiilor publice 0.04 0.15 0.1 0.03
Pe termen lung 944.05  957.31 1139.69 1348.64 1521.44
Obligatiuni si alte titluri de angajamente 12.69 6.35
Imprumuturi 931.36 950.96 955.82 1167.36 1341.29
din care datoria corporatiilor publice 5.43 1.14 20.43 21.86 47.13
Alocari de DST de la FMI 183.87 181.28 180.15
Datoria privata negarantata 2373.62 3121.87 3218.99 3437.56 3930.89
Pe termen scurt 1117.01 1335.69 1365.61 1546.01 1857.11
Imprumuturi 41.01 73.65 27.6 51.37 74
Valuta si depozite 178.49 226.35 179.38 101.97 148.99
Credite comerciale 501.73 622.95 714.2 834.67 1017.13
Alte angajamente aferente datoriei 395.78 412.74 444.43 558 616.99
Arierate (principal si dobanda) 40.7 50.73 70.62 124.55 155.59
Altele 355.08 362.01 373.81 433.45 461.4
Pe termen lung 655.28 998 1004.7 1017.05 1133.05
imprumuturi 655.28 998 1004.7 1017.05 1133.05
Investitii directe: creditare intragrup 601.33 788.18  848.68 874.5  940.73
Angajamente fata de investitorii straini 601.33 788.18 848.68 874.5 940.73
Arierate 50.51 62.2 147.59 160.58 183.78
Imprumuturi de la investitorii str&ini 550.82 725.98 701.09 713.92 756.95
TOTAL 3317.71 4079.33 4358.78 4786.23 5452.33

Sursa: BNM
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Tabelul A.11: Imprumuturi externe si alocari de DST, specificarea creditorilor, la sfarsitul perioadei

(mil. USD)
2007 2008 2009 2010 2011
Autoritati monetare 159.36  166.97 153.33 204.24  327.05
FMI 159.36 166.97 153.33 204.24 327.05
Datoria de stat directa 747.18  762.73 944.2 1106.09 1134.85
Organisme internationale 461.61 480.21 688.36  855.53  920.06
BIRD si AID 434.49 436.4 441.16 479.41 508.16
BERD 3.4 2.43 1.46 0.49 3.49
FIDA 19.31 31.65 37.18 42.31 45.42
BDCE 4.41 8.79 12.91 12.34 13.3
BEI 0.94 11.78 16.49 24.15
FMI 183.87 304.49 325.54
Relatii bilaterale 272.88 276.17 255.84 250.56  214.79
SUA 56.74 56.41 53.82 51.24 48.65
Japonia 22.51 26.89 23.5 23.4 21.23
Rusia 135.84 133.51 121.3 109.09 96.89
Polonia 15
altele 57.79 59.36 57.22 51.83 48.02
Titluri de angajamente 12.69 6.35
Datoria garantata asumata de stat 18.58 15.53 13.3 10.08 7.63
Alti creditori 18.58 15.53 13.3 10.08 7.63
Datoria corporatiilor publice 5.47 1.29 20.53 21.89 47.13
Organisme internationale 0.36 9.45 8.74 27.82
BERD 0.36 9.31 8.61 14.8
BEI 0.14 0.13 8.02
IFC 5
Alti creditori 5.47 0.93 11.08 13.15 19.31
Datoria privata garantata de stat 13.5 10.94 8.43 6.37 4.78
Organisme internationale 13.5 10.94 8.43 6.37 4.78
BERD 13.5 10.94 8.43 6.37 4.78
Datoria privata negarantata de stat 1338.32 1910.56 1951.6 2067.47 2303.37
Organisme internationale 81.89 161.56 142.77 219.27 272.7
Alti creditori 1256.43 1749  1808.83 1848.2 2030.67
TOTAL 2282.41 2868.02 3091.39 3416.14 3824.81

Sursa: BNM



Capitolul A. Tabele statistice 133

Tabelul A.12: Evolutia datoriei creditoare a bancilor fata de Banca Nationala a Moldovei in anul 2011 (mil. lei)

Destinatia creditelor Sold la Credite acordate Credite achitate Sold la
31.12.2010 in anul 2011 in anul 2011 31.12.2011

Credite acordate pentru recreditarea 450.5 7.2 457.7 0

sectorului real al economiei

Credite acordate pentru 0 12 4.5 7.5

mentinerea lichiditatii

Credite acordate pentru protejarea 507.9 0 135.3 372.6

integritatii sectorului bancar

Credite acordate pentru creditarea CCL 18 0 4.1 13.9

Total 976.4 19.2 601.6 394
Sursa: BNM

Tabelul A.13: Rulajul total al operatiunilor pe piata valutara interna (cumparari/vanzari de valuta straina contra
MDL), (echivalentul in mil. USD)

Piata valutara interna prin virament Piata valutara interna in numerar Piata valutara
BNM Banci Banci Persoane  Diverse total PSV ale bancilor ~ Case de schimb total interna
rezidente  nerezidente juridice licentiate valutar
Echivalentul in milioane dolari SUA
2010 151.1 477.8 28 5126.9 673.2 6457 2589.4 665.2 3254.6 9711.6
2011 109.2 670 17.6 6509.4 958.7 8264.9 3127.2 841.1 3968.3 12233.2
Ponderea, %
2010 1.6 4.9 0.3 52.8 6.9 66.5 26.7 6.8 33.5 100
2011 0.9 5.5 0.1 53.2 7.8 67.5 25.6 6.9 32.5 100
Ritmul cregterii fata de anul precedent, %

2011 -27.7 40.2 -37.1 27 42.4 28 20.8 26.4 21.9 26.0

Sursa: Raport privind operatiunile de cumparare si vanzare a valutei straine efectuate de catre banca licentiata, precum si datele BNM, Raport
privind operatiunile de schimb valutar efectuate de catre casa de schimb valutar, Raport privind operatiunile de schimb valutar efectuate de catre hotel.

Tabelul A.14: Structura rulajului tranzactiilor valutare pe piata valutara interna

Piata valutara interna Piata valutara Total piata In
prin virament in numerar valutara rulajul

cumparari  vanzari cumparari vanzari cumparari vanzari total

2010 Ponderea, %
usD 57 64.4 314 35.2 42.9 60.1 51.5
EUR 38.8 32.3 61.6 57.5 51.4 36 437
Ruble rusesti 4.1 3.1 6.1 4.2 5.2 3.3 4.2
Alte valute 0.1 0.2 0.9 3.1 0.5 0.6 0.6
2011 Ponderea, %
usD 57.5 65.2 33.6 31.9 44.5 60.4 52.5
EUR 38.4 32.1 57.1 59.9 48.6 36.1 42.3
Ruble rusesti 4 2.5 8.5 4.9 6.5 2.9 4.6
Alte valute 0.1 0.2 0.8 3.3 0.4 0.6 0.6

Sursa: BNM
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Tabelul A.15: Sursele principale de cumparare a valutei straine de catre bancile licentiate ale
Republicii Moldova pe piata valutara interna (echivalentul in mil. USD)

Cumparari de valuta pe piata valutara interna contra MDL de la:

BNM Banci Banci Persoane Case de schimb Persoane Diverse Total
rezidente nerezidente juridice valutar fizice
Echivalentul in milioane dolari SUA
2010 65.9 238.4 21.0 1518.8 1.9 2386.7 2541 4486.8
2011 31.5 337.4 8.0 1981.4 2.7 2913.0 385.1 5659.1
Ponderea, %
2010 15 5.3 0.5 33.9 0.0 53.2 5.6 100.0
2011 0.6 6.0 0.1 35.0 0.0 51.5 6.8 100.0
Ritmul cresterii fata de anul precedent, %
2011 -52.2 415 -61.9 30.5 421 22.1 51.6 26.1

Sursa: Raport privind operatiunile de cumparare si vanzare a valutei straine efectuate de catre banca licentiata, precum si datele BNM.

Tabelul A.16: Directiile principale de vanzare a valutei straine de catre bancile licentiate ale
Republicii Moldova pe piata valutara interna (echivalentul in mil. USD)

Vanzari de valuta pe piata valutara contra MDL

BNM Banci Banci Persoane Case de schimb Persoane Diverse TOTAL
rezidente nerezidente juridice valutar fizice
Echivalentul in milioane dolari SUA
2010 85.2 239.4 7.0 3608.1 0 436.5 183.4  4559.6
2011 77.7 332.6 9.6 4528.0 0 527.1 258.0 5733.0
Ponderea, %
2010 1.9 5.2 0.2 79.1 0.0 9.6 4.0 100.0
2011 1.3 5.8 0.2 79.0 0.0 9.2 4.5 100.0
Ritmul cresterii fata de anul precedent, %
2011 -8.8 38.9 37.1 25.5 - 20.8 40.7 25.7

Sursa: Raport privind operatiunile de cumparare si vanzare a valutei strdine efectuate de catre banca licentiata, precum si datele BNM.



Tabelul A.17: Soldul net al operatiunilor de cumparare/vanzare de valuta straina contra MDL (echivalentul in mil. USD)

Soldul net
BNM Banci Banci Persoane Case de schimb Persoane Diverse Total
rezidente nerezidente juridice valutar fizice

Echivalentul in milioane dolari SUA

Trimestrul | 35.2 -0.2 1.9 -493.2 0.2 419.8 15.6 -20.7
Trimestrul Il 17.5 0.0 2.2 -528.6 0.4 465.0 26.3 -17.2
Trimestrul Ill - -35.0 -0.8 8.6 -556.6 0.5 567.8 8.4 -7.1
Trimestrul IV -37.0 0.0 1.3 -510.9 0.8 497.6 20.4 -27.8
2010 -19.3 -1.0 14.0 -2089.3 1.9 1950.2 70.7 -72.8
Trimestrul | 3.5 -0.1 0.8 -555.6 0.5 514.8 18.0 -17.9
Trimestrul Il -14.5 0.6 -0.3 -656.8 0.9 622.1 29.4 -18.7
Trimestrul Il -8.6 -1.0 -3.2 -696.0 0.8 656.3 31.6 -20.2
Trimestrul IV~ -26.6 5.3 1.1 -638.2 0.5 592.7 48.1 -17.1
2011 -46.2 4.8 -1.6 -2546.6 2.7 2385.9 127.1 -73.9
Sursa: BNM
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Tabelul A.18: Active bilantiere in valuta straina ale bancilor licentiate (echivalentul in mil. USD)

Soldul la Ponderea Soldul la Ponderea  Modificarea fatd de

31.12.2010 intotal, % 31.12.2011 intotal, % 31.12.2010

Credite acordate 908.0 64.1 1143.7 69.4 26.0
Disponibilitati
n valuta straina 377.0 26.6 300.1 18.2 -20.4
Rezerve obligatorii
n valuta straina 113.2 8.0 176.1 10.7 55.6
Alte active
n valuta straina 18.8 1.3 27.9 1.7 48.4
Total active bilantiere
in valuta straina 1417.0 100.0 1647.8 100.0 16.3

Sursa: BNM

Tabelul A.19: Credite acordate in valuta straina de catre banci (echivalentul in mil. USD)

Soldul la Ponderea  Soldul la Ponderea Modificarea fata de
31.12.2010 intotal, % 31.12.2011 intotal, % 31.12.2010

Euro 523.2 57.6 631.6 55.2 20.7

Dolari SUA 384.8 42.4 512.1 44.8 33.1

Total 908.0 100.0 1143.7 100.0 26.0
Sursa: BNM

Tabelul A.20: Disponibilitati in valuta straina ale bancilor licentiate (echivalentul in mil. USD)

Soldul la Ponderea Soldul la Ponderea  Modificarea fata de

31.12.2010 intotal, % 31.12.2011 intotal, % 31.12.2010
Conturi 'Nostro’
deschise in strainatate 118.5 314 158.0 52.7 33.3
Numerar 81.9 21.7 72.8 24.3 -11.1
Mijloace plasate si
credite overnight 88.0 234 43.6 145 -50.5
Plasari in strainatate
ale bancilor licentiate 84.2 22.3 16.0 5.3 -81.0
Valori mobiliare 4.4 1.2 9.7 3.2 de 2.2 ori
Total 377.0 100.0 300.1 100.0 -20.4

Sursa: BNM
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Tabelul A.21: Disponibilitati in valuta straina ale bancilor licentiate pe tipuri de valute

(echivalentul in mil.USD)

Soldul la Ponderea Soldul la Ponderea  Modificarea fata de
31.12.2010 intotal, % 31.12.2011 intotal, % 31.12.2010
Euro 240.9 63.9 153.5 51.1 -36.3
Dolari SUA 119.4 31.7 130.2 43.4 9.0
Ruble rusesti 121 3.2 104 3.5 -14.0
Alte valute 4.6 1.2 6.0 2.0 30.4
Total 377.0 100.0 300.1 100.0 -20.4

Sursa: BNM

Tabelul A.22: Obligatiuni bilantiere Tn valuta straina ale bancilor licentiate (echivalentul in mil. USD)

Soldul la Ponderea Soldul la Ponderea  Modificarea fata de
31.12.2010 intotal, % 31.12.2011 intotal, % 31.12.2010

Depozite la termen ale clientilor 764.5 52.4 769.0 45.1 0.6

Depozite diverse ale clientilor 322.7 221 404.1 23.7 25.2
Credite primite 282.7 19.4 389.8 229 37.9
Depozite la termen ale bancilor din strainatate 53.2 3.6 103.5 6.0 94.5
Conturi ,LORO” ale bancilor din strainatate 1.7 0.1 1.0 0.1 -41.2
Alte obligatiuni in valuta straina 34.6 2.4 37.4 2.2 8.1

Total 1459.4 100.0 1704.8 100.0 16.8

Sursa: BNM

Tabelul A.23: Total depozite Tn valuta straina ale clientilor bancilor licentiate (echivalentul in mil. USD)

Soldul la Ponderea Soldul la Ponderea  Modificarea fata de
31.12.2010 intotal, % 31.12.2011 intotal, % 31.12.2010
Euro 760.5 70.0 817.8 69.7 7.5
Dolari SUA 3171 29.2 344.6 29.4 8.7
Ruble rusesti 5.9 0.5 5.8 0.5 -1.7
Alte valute 3.7 0.3 4.9 0.4 324
Total la toate valutele 1087.2 100.0 1173.1 100.0 7.9
Sursa: BNM

Tabelul A.24: Active si obligatiuni conditionale ale bancilor licentiate in valuta straina (echivalentul in mil. USD)

Soldul la Ponderea Soldul la Ponderea  Modificarea fata de
31.12.2010 % 31.12.2011 % 31.12.2010
Active conditionale in valuta straina
Cumparari curente 32.7 27.8 217.8 82.9 6.7 ori
Cumparari la termen 80.1 68.0 40.4 15.4 -49.6
Alte active conditionale 5.0 4.2 4.5 1.7 -10.0
Total active conditionale 117.8 100.0 262.7 100.0 de 2.2 ori
Obligatiuni conditionale in valuta straina

Vanzari curente 34.5 30.1 217.6 78.9 6.3 ori
Vanzari la termen 80.2 69.9 58.1 211 -27.6
Alte obligatiuni conditionale 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Total obligatiuni conditionale 114.7 100.0 275.7 100.0 de 2.4 ori
Capital normativ total (CNT) 573.6 638.9
(Active conditionale — Obligatiuni conditionale)/CNT (%) 0.5 -2.0

Sursa: BNM



Tabelul A.25: Limite pe investitii si constrangeri aplicate de BNM in procesul de gestionare a riscului investitional

Riscuri

Metode de diminuare

Riscul de credit

*Investirea in contraparti sigure, cu calitate creditara Tnalta, stabilita de agentiile internationale de rating
Standard&Poor’s, Moody’s si FitchIBCA (se utilizeaza ratingul minim cotat de catre cele trei agentii).

*Stabilirea unui rating minim admisibil al contrapartilor autorizate pentru efectuarea tranzactiilor.

*Stabilirea limitelor pe {ari, sectoare si instrumente investitionale contrapari/emitenti individuali, limite in dependenta
de termenul investitiei.

*Monitorizarea zilnica a limitelor pe investitii si respectarea limitelor creditare.

*Cuantificarea riscului de credit, utilizand coeficientii de default determinati de catre agentia de rating Standard&Poor’s,
pentru fiecare tip de rating si in dependenta de scadenta.

Riscul valutar

*Stabilirea de catre Consiliul de administratie al BNM a structurii valutare normative a portofoliului de investitii

care urmareste acoperirea riscului valutar printr-o corespondenta adecvata a compozitiei valutare a activelor si pasivelor
si printr-un orizont investitional acceptabil pentru deservirea obligatiunilor externe curente si implementarii politicii
valutare a statului.

*Structura valutard normativa se determina in baza unei analize ample a structurii importurilor, datoriei externe, rulajului
pe piata valutara, structurii depozitelor in valuta straina etc.

* Aplicarea politicii de diversificare a portofoliului de investitii tinandu-se cont si de structura cosului DST ce este expus
unui risc mai mic al fluctuatiilor cursului de schimb.

*Stabilirea de catre Comitetul de investitii al BNM a structurii valutare strategice a portofoliului de investitii in limite ce nu
depasesc +/- 5% de la structura valutara normativa.

* Respectarea structurii valutare normative si structurii valutare strategice ale portofoliului de investitii.

Riscul de lichiditate

*Asigurarea lichiditatii prin depunerile la vedere si prin investirea in valori mobiliare cu lichiditate Tnalta si nivel redus de risc.

* Limitarea duratei medii ponderate a portofoliului de investitii si monitorizarea evolutiei acesteia in dinamica fata de
benchmark (se permit devieri ce nu depasesc +/- 20% de la durata medie normativa).

Sursa: BNM
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Tabelul A.26: Dinamica structurii portofoliului de credite al sectorului bancar din
Republica Moldova conform destinatiei operatiunilor investitionale

La 31.12.2010 La 31.12.2011
mil. lei ponderea in mil. lei ponderea in
total credite (%) total credite (%)

Credite industriei si comertului 13148.8 51.6 16070.7 53.9
Credite agriculturii si industriei alimentare 3789 14.9 4025.4 13.5
Credite pentru imobil, constructie si dezvoltare 3145.6 12.3 3846.3 12.9
Credite de consum 2142.1 8.4 1998.7 6.7
Alte credite* 1407.4 5.5 1827.7 6.1
Credite industriei energetice si a combustibilului 922.4 3.6 1151.7 3.9
Credite pentru constructia drumurilor si transportare 902.9 3.5 836.2 2.8
Credite bancilor 19.6 0.1 442 0.1
Credite Guvernului 20.1 0.1 12.7 0.1
Total 25497.9 100 29813.5 100

*In alte credite se includ overdrafturile neprevizute ale institutiilor care nu pot fi clasificate distinct in alte rinduri, creditele
generale, cambiile scontate de catre banca, s.a.
Sursa: BNM

Tabelul A.27: Aranjamentele financiare cu FMI*

Suma aprobata Suma debursata Ponderea debursarilor Stoc la Stoc la
Tipul facilitaii panala31.12.2011 panala31.12.2011  insuma total aprobatd  31.12.2011  31.12.2011
(mil. DST) (mil. DST) (%) (mil. DST)  (mil. USD)
Facilitatea de Finantare Extinsa (EFF) 319.8 167.5 52.4 80 1224
Facilitatea pentru Creditare Extinsa (ECF) 311.6 160.7 51.6 133.7 204.6

* Aranjamente financiare cu FMI de care a beneficiat Banca Nationala a Moldovei
Sursa: BNM



Tabelul A.28: Analiza profitului disponibil pentru distribuire in corelatie cu principalele activitati ale BNM

2011 2010
Rezultat financiar Rezultat financiar Diferenta Diferenta absoluta
2011/2010

mii lei mii lei % mii lei
Activitati gestionate de banca:
Operatiuni monetar- creditare (146582) (97001) 51.11 (49581)
Gestionarea rezervelor valutare 277745 226949 22.38 50796
Emisiunea monedei nationale 4692 (18488) X 23180
Alte operatiuni, inclusiv
costuri de functionare (64935) (53582) 21.19 (11353)
Profit disponibil pentru distribuire 70920 57878 22.53 13042

Sursa: BNM

ovl
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Tabelul A.29: Rezultatul net din implementarea politicii monetare

2011 2010 Diferenta  Diferenta absoluta
2011/2010

mii lei mii lei % mii lei
Facilitati permanente (13426) (15008) -10.54 1582
Rezerve obligatorii (67430) (17222) 291.53 (50208)
Conturi si depozite ale Ministerului Finantelor (25747) (31034) -17.04 5287
Operatiuni pe piata deschisa (274857) (216967) 26.68 (57890)
Activitatea de creditare si plasamente in VMS 234878 183230 28.18 51648
Rezultat net (146582) (97001) 51.11 (49581)

Sursa: BNM

Tabelul A.30: Rezultatul net obtinut in urma administrarii rezervelor valutare detinute de BNM

2011 2010 Diferenta  Diferenta absoluta
2011/2010

mii lei mii lei % mii lei)
Valori mobiliare in valuta strdina 206816 152227 35.86 54589
Depozite 42402 28523 48.66 13879
Imprumuturi FMI (15651)  (6910) 126.50 (8741)
Diferente de curs valutar 50495 58720 -14.01 (8225)
Comisioane si taxe (6317) (5611) 12.58 (706)
Rezultat net 277745 226949 22.38 50796

Sursa: BNM

Tabelul A.31: Evolutia cursului oficial de schimb

2010

mediu pe  lafinele
perioada anului

2011

mediu pe  lafinele

perioada anului
USD/MDL 11.7370 11.7154
EUR/MDL  16.3369  15.0737
GBP/MDL  18.8210  18.0123
CHF/MDL 13.2747 12.3861
XDR/MDL 18.5268 17.9292

12.3663  12.1539
16.3995  16.1045

19.1020
11.8688
18.8576

18.7578
12.9338
18.7174

Sursa: BNM



142

Raport anual (2011)

Tabelul A.32: Ponderea pozitiilor bilantiere semnificative (%) si ratele medii anuale

aferente instrumentelor financiare (%)

2011 2010
Pondere Rata medie Pondere Rata medie
% anuala a % anuala a
dobéanzii, % dobanzii, %

ACTIVE 100.00 - 100.00 -
Active externe 90.38 1.29 86.60 1.12
Valori mobiliare de stat 8.04 9.73 9.20 6.18
Credite acordate (pe termen scurt/mediu) 1.46 12.60/2.40 410 -/3.72
Alte active 0.12 - 0.10 -
PASIVE 100.00 - 100.00 -
Moneda nationala in circulatie 43.03 - 46.30 -
Disponibilitati ale Guvernului, inclusiv: 7.03 - 13.70 -

la vedere, MDL 6.12 0.81 8.40 1.21

la termen, MDL 0.14 9.05 0.20 11.17

la vedere, VL.C 0.77 - 5.10 -
Disponibilitéti ale bancilor, inclusiv: 18.40 - 12.30 -

conturi LORO, inclusiv: 8.34 - 4.20 -

rezerve obligatorii in MDL remunerate - 5.67 - 3.67
rezerve obligatorii in VLC, inclusiv: - - - -
remunerate 7.39 0.12 5.70 0.23

depozite Overnight 2.67 6.50 2.50 3.67
Certificatele BNM (plasate) 10.41 8.54 15.10 6.74
Credite priomite de la FMI (EFF si ECF) 13.73 0.47 10.20 0.30
Alte obligatiuni 8.19 - 0.20 -
Capital si rezerve -0.79 - -2.20 -

Sursa: BNM

Tabelul A.33: Capital si rezerve

31 decembrie 2011 31 decembrie 2010

mii lei mii lei
Capital autorizat 288 923 288 923
Fondul general de rezerva (709 949) (745 409)
Total capital statutar (421 026) (456 486)
Rezerva veniturilor nerealizate din diferente
de curs de la reevaluarea stocurilor valutare 29 155 884 100
Rezerva veniturilor nerealizate din
reevaluarea valorilor mobiliare investifionale 169 720 93 967
Alte rezerve 1 898 308
Total capital si rezerve (220 253) 521 889

Sursa: BNM
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Tabelul A.34: Evolutia indicatorilor macroeconomici

2008 2009 2010 2011
Produsul intern brut nominal (mil. lei) 62921.5 60430.0 718855 82174.1*
- fata de perioada similara din anul trecut, in termeni reali (%) 107.8 94.0 107.1 106.4*
Deflatorul PIB (%) 109.2 102.2 1111 107.4*
Productia industriala (mil. lei) 29988.4 226439 28140.1 33048.0
- fata de perioada similara din anul trecut, in termeni reali (%) 101.5 78.9 109.3 107.4
Indicele preturilor producatorilor de productie industriala (mediu) 110.4 97.0 107.9 106.8
Productia agricola (mil. lei) 16 503.0 13300.0 19873.0 22120.0*
- fata de perioada similara din anul trecut, in termeni reali (%) 132.1 90.4 107.9 104.6*
Investitiile in capital fix (mil. lei) 18224.8 111236 13098.7 15198.5
- fata de perioada similara din anul trecut, in termeni reali (%) 102.3 66.5 116.4 109.3
Deficitul (-), excedentul (+) bugetului public (mil. lei) -630.0 -3836.6 -1786.2 -1958.5
- fata de PIB (%) -1.0 -6.3 2.5 2.4
Indicele preturilor de consum (mediu) 112.7 100.0 107.4 107.6
Indicele preturilor de consum (la sfarsit de perioada) 107.3 100.4 108.1 107.8
Numarul scriptic mediu al salariatilor pe perioada (mii persoane) 618.3 593.3 580.1 586.1
Numarul somerilor inregistrati conform BIM la sféarsit
de perioada (mii persoane) 51.7 81.0 92.0 84.0
Rata somajului conform BIM 4.0 6.4 7.4 6.7
Castigul salarial mediu lunar al unui salariat (lei) 2529.7 27476 2971.7 3193.9
- fata de perioada similara din anul trecut, in termeni reali (%) 108.7 108.6 100.7 103.7
Restantele la salarii la sfarsit de perioada (mil. lei) 102.0 153.5 111.6 110.2
Datoria externa publica si public garantata (mil. USD)** 957.5 1139.8 1348.7 1521.4
Total datorie externa (mil. USD)** 4079.3 4358.8 4786.2 54523
Datoria interna (mil. lei) 3509.9 51049 53049 5841.9
- imprumuturi de la BNM cu garantia VMS - - - -
- hartii de valoare de stat in circulatie, 35099 51049 5304.9 5841.9
inclusiv VMS in portofoliul BNM 22134 22134 22134 22134

*Conform datelor preliminare
** Sold la sfarsit de perioada
Sursa: BNS, Ministerul Finantelor si BNM
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Tabelul A.35: Dinamica inflatiei

% modificarii fata de
luna precedenta

% modificarii fata de
luna decembrie a

% modificarii fata de
luna similara a

anului precedent anului precedent

2009 2010 2011 2009 2010 2011 2009 2010 2011
lanuarie -0.1 2.4 1.1 -0.1 2.4 1.1 5.7 2.9 6.7
Februarie -1.1 2.3 1.3 -1.2 4.8 2.4 3.0 6.5 57
Martie -0.8 0.7 08 -20 55 3.3 1.0 8.1 5.8
Aprilie 0.3 0.3 10 -17 58 43 -03 81 6.5
Mai 0.2 0.1 06 -15 59 49 16 79 7.0
lunie -0.3 -0.5 0.1 -1.8 54 5.0 -0.8 7.8 7.7
lulie -06 -06 -01 -24 47 49 05 76 8.3
August -1 -09 -01 -34 37 48 22 7.8 9.2
Septembrie 0.6 0.8 04 -29 45 5.2 -23 80 8.8
Octombrie 1.5 1.5 1.5 -1.4 6.1 6.8 -1.6 8.0 8.9
Noiembrie 1.0 0.6 0.7 -05 67 76 -07 7.7 8.9
Decembrie 0.9 1.3 0.2 0.4 8.1 7.8 0.4 8.1 7.8

Sursa: BNS
Tabelul A.36: Deciziile de politica monetara
Data adoptarii de catre Consiliul Decizia

de administratie al BNM

27 ianuarie 2011

- Norma rezervelor obligatorii din mijloacele atrase in lei moldovenesti si in valuta
straina a fost majorata de la 8.0 pana la 11.0 la suta din baza de calcul.

26 mai 2011 - Norma rezervelor obligatorii din mijloacele atrase in lei moldovenesti si in valuta
strdind a fost majorata de la 11.0 pana la 14.0 la suta din baza de calcul.

28 iulie 2011 - Rata de baza (pe termen scurt) a fost majorata de la 8.0 pana la 9.0 la suta anual;
- Rata la creditele overnight a fost majorata de la 11.0 pana la 12.0 la suta anual;
- Rata la depozitele overnight a fost majorata de la 5.0 pana la 6.0 la suta anual;

25 august 2011 - Rata de baza (pe termen scurt) a fost majorata de la 9.0 pana la 10.0 la suta anual;

- Rata la creditele overnight a fost majorata de la 12.0 pana la 13.0 la suta anual;
- Rata la depozitele overnight a fost majorata de la 6.0 pana la 7.0 la suta anual;

24 noiembrie 2011

- Rata de baza (pe termen scurt) a fost diminuata de la 10.0 pana la 9.5 la suta anual;
- Rata la creditele overnight a fost diminuata de la 13.0 pana la 12.5 la suta anual;
- Rata la depozitele overnight a fost diminuata de la 7.0 pana la 6.5 la suta anual;

29 decembrie 2011

- Rata de baza (pe termen scurt) a fost diminuata de la 9.5 pana la 8.5 la suta anual;
- Rata la creditele overnight a fost diminuata de la 12.5 pana la 11.5 la suta anual;
- Rata la depozitele overnight a fost diminuata de la 6.5 pana la 5.5 la suta anual.

Sursa: BNM
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Tabelul A.37: Produsul intern brut

Mil. lei, preturi curente Crestere reald, % Pondere, %

2010 2011 2010 2011 2010 2011
pe categorii de resurse
Produsul intern brut 71885.5 821741 71 6.4 100.0 100.0
Valoarea adaugata bruta 59920.7 68225.1 6.2 55 834 83.0
Bunuri 181992.2 21367.2 8.3 6.3 253 26.0
Agricultura 8657.4 10070.7 7.4 55 120 123
Industrie 9534.8 11296.5 8.9 71 13.3 137
Servicii 43227.3 48588.7 6.3 54 60.2 59.1
Constructii 2437.5 2800.8 12.7 4.7 3.4 3.4
Comert cu ridicata 9212.9 10939.6 8.5 10.7 12.8 13.3
Transport si comunicatii 8099.2 8767.9 10.1 6.0 11.3 10.7
Alte servicii 23477.7 26080.4 3.6 3.1 32.7 31.7
Serviciile intermediarilor financiari
indirect masurate - 1498.8 -1730.8 36.7 6.9 -21 -2.1
Impozite nete pe produs si import 11964.8 13949.0 11.7 10.4 16.6 17.0
pe categorii de utilizatori
Consumul final 83240.3 95910.8 7.3 6.4 1158 116.7
gospodarii 66051.8 77780.0 9.2 85 919 946
administratia publica si institutii
fara scop lucrativ in serviciul
gospodariilor populatiei 17188.5 18130.8 0.9 -1.6 239 221
Formarea bruta de capital 16910.7 201249 18.1 125 235 245
formarea brutade capital fix 16262.6 19030.5 17.2 10.7 22,6 23.2
variatia stocurilor 648.1 1094.4 57.9 57.8 0.9 1.3
Export net -28265.5 -33861.6 14.8 10.0 -393 -41.2
export 28197.2 36992.8 13.7 28.6 39.2 450
import 56462.7 70854.4 143 193 785 86.2

Sursa: BNS, BNM
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Tabelul A.38: Indicatori monetari (mil. lei, la sfarsit de perioada)

2008 2009 2010 2011

Agregate monetare

Baza monetara 11633.6 10456.3 12114.9 14345.2
MO (bani in circulatie) 7587.7 8849.0 10107.6 10864.5
Depozitele la vedere 4030.5 4357.8 5612.6 6521.1
M1 11609.2 13206.8 15720.2 17385.6
Depozitele la termen 10148.0 7733.9 9049.2 10879.3
Instrumentele pietei monetare 16.9 1.3 1.3 0.5
M2 217741 20942.0 24770.7 28265.4
Depozitele in valuta straina 9906.7 11742.3 12280.5 12711.7
M3 31680.7 32684.4 37051.2 40977.1
Viteza de circulatie a banilor (M2) 3.06 3.23 2.9 2.9
Multiplicatorul (M2) 1.87 2.0 1.9 2.0
Depozite (total) 24085.2 23834.1 269424 30112.1
Depozitele persoanelor juridice 6843.2 72242 84774  8835.0
inclusiv in valuta straina 2062.1 2852.0 2816.0 2886.0
Depozitele persoanelor fizice 17242.0 16609.9 18465.0 21277.1
inclusiv in valuta straina 78446  8890.3 94645 9825.7
Cereri de plata ale BNM fata de banci 26.4 1865.4 979.4 394.1
Cereri de platafata de sectorul neguvernamental, total 25122.6 23884.1 26915.5 30963.0
in moneda nationala: 14779.9 13202.3 15528.8 17174.5
— fata de intreprinderile de stat 246.8 229.9 395.9 520.8

— fatade sectorul privat 8887.0 8302.3 9573.2 10731.3

— fatade populatie 4648.1 3720.0 4271.6 4779.2

— fata de alte institutii financiare 998.0 950.1 1288.1 1143.2

in valuta straina 10342.7 10681.8 11386.7 13788.5

Sursa: BNM
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Tabelul A.39: Rata medie ponderata la depozitele la termen

Depozite noi atrase

Total in MDL in valuta straina

volumul rata dobanzii volumul rata dobanzii

mil. lei % mil. lei %
2010
ian. 28619 14799 9.70 13820 3.59
febr. 32205 15374 8.45 16831 3.63
mart. 3016.7 13885 9.11 1628.2 3.37
apr. 2611.4 1346.7 8.31 1264.7 3.37
mai 3193.6 19527 6.45 1240.9 3.32
iun. 3231.2 1884.0 6.65 1347.2 3.32
iul. 2918.7 1596.0 7.79 13227 3.43
aug. 28844 1347.0 799 1537.4 3.52
sept. 3181.9 15439 743 1638.0 3.48
oct. 2884.0 16005 6.79 12835 3.43
n. 31441 1 858.4 6.82 12857 3.18
dec. 33589 2013.7 6.54 13452 3.29
Total 2010 36 507.3 19 548.7 7.56* 16 958.6 3.42¢
2011
ian. 34064 2069.7 6.79 1336.7 3.41
febr. 29522 15559 7.82 1396.3 3.43
mart. 28152 14654 7.88 1349.8 3.38
apr. 29494 15955 7.23 13539 3.64
mai 3392.3 1908.3 7.83 1484.0 3.38
iun. 3225.0 18958 7.28 1329.2 3.58
iul. 3184.3 18895 7.75 1294.8 3.54
aug. 3461.8 17799 8.00 1681.9 3.87
sept. 4685.0 2940.7 6.87 17443 3.94
oct. 3518.7 21727 760 1346.0 414
n. 33224 2061.9 7.37 1260.5 4.07
dec. 3537.6 22646 8.45 1273.0 3.83
Total 2011 40 450.3 23 599.9 7.54* 16 850.4 3.69*

*Media pe perioada
Sursa: BNM
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Tabelul A.40: Rata medie ponderata la credite

Credite noi acordate

Total in MDL in valuta straina

volumul rata dobanzii volumul rata dobanzii

mil. lei % mil. lei %

2010
ian. 938.6 560.9 17.03 377.7 10.67
febr. 1189.5 619.2 17.78 570.3 10.37
mart. 21919 1167.6 17.25 1024.3 10.21
apr. 1889.2 10394 16.85 849.8 10.29
mai 2023.4 946.4 16.81 1077.0 10.15
iun. 22477 11493 16.46 1098.4 10.49
iul. 18194 995.3 16.02 824.1 10.43
aug. 1825.8 919.5 16.44 906.3 9.29
sept. 2151.2 1 056.1 15.80 1 095.1 9.77
oct. 2170.1 1078.9 15.88 1091.2 9.65
n. 23205 1077.7 15.24 124238 9.31
dec. 2662.5 1329.6 14.76 13329 9.38

Total 2010 23 429.8 11 939.9 16.25* 11 489.9 9.91*
ian. 1 296.6 599.5 15.24 697.1 9.31
febr. 1 859.0 909.5 14.53 949.5 9.25
mart. 2845.0 1419.1 1460 14259 9.09
apr. 22442 12817 15.05 962.5 8.67
mai 22335 12239 1459 1009.6 8.96
iun. 2817.0 1368.0 14.21 1449.0 8.90
iul. 2195.6 12054 14.32 990.2 9.23
aug. 2282.3 1352.1 14.06 930.2 8.88
sept. 2663.5 16071 14.11 1056.4 8.86
oct. 21609 10941 14.03 1066.8 8.84
n. 2263.8 13394 14.57 924.4 8.79
dec. 4746.6 23795 13.96 2 367.1 7.67

Total 2011 29608.0 15779.3 14.37* 13 828.7 8.75*

*Media pe perioada
Sursa: BNM
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Tabelul A.41: Rata profitului la VMS emise pe piata primara (%)

Rata lunara medie ponderata Rata lunara

pe tipuri de VMS

medie ponderata

91 zile 182 zile 364 zile nominala

2010
ian. 3.43 4.55 5.89 4.21
febr. 4.79 6.56 718 5.77
mart. 6.56 8.47 9.06 7.54
apr. 7.04 8.38 9.03 7.83
mai 7.05 8.04 8.78 7.67
iun. 7.04 7.64 8.35 7.49
iul. 7.02 7.32 8.10 7.35
aug. 7.04 714 7.65 7.21
sept. 7.04 7.20 7.33 7.16
oct. 7.07 7.30 7.47 7.25
n. 7.11 7.32 7.46 7.27
dec. 712 7.40 7.46 7.30

Rata anuala medie

ponderata-2010 6.62 7.33 7.80 6.98

2011
ian. 8.11 9.10 9.60 8.48
febr. 9.67 10.98 11.29 10.55
mart. 10.69 12.07 12.35 11.59
apr. 10.53 12.05 12.66 11.56
mai 10.20 11.73 12.22 11.27
iun. 10.06 11.55 11.87 11.08
iul. 10.05 11.57 11.72 11.05
aug. 10.82 12.35 12.41 11.79
sept. 11.22 13.48 13.47 12.64
oct. 11.17 13.28 13.43 12.62
n. 11.15 12.94 13.12 12.32
dec. 10.80 12.34 12.25 11.72

Rata anuala medie

ponderata-2011 1042 12.05 12.28 11.42

Sursa: BNM
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Tabelul A.42: Cursul oficial de schimb (lei)

2009 2010 2011
la sfarsitde mediu pe la sfarsitde mediu pe la sfarsitde mediu pe
perioada perioada  perioada perioada  perioada perioada

uSD (1) 12.3017 11.1134 12.1539  12.3663 11.7154  11.7370

EUR (1) 17.6252  15.5248 16.1045  16.3995 15.0737  16.3369

RUB (1) 0.4066 0.3520 0.3978 0.4072 0.3635 0.3999
)

RON (1 4.1595 3.6666 3.7544 3.8968 3.5032 3.8565

Sursa: BNM
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