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1. Situatia economica a Republicii Moldova

Economia mondiala in anul 2003

Economia mondiala in anul 2003 s-a dezvoltat cu ritmuri mai
inalte comparativ cu anul precedent, fiind influentatd, in mare
parte, de rezultatele activitdtii economice din America de Nord,
Asia s1 mai putin, din Europa.

Aceastd tendinta de accelerare a cresterii economice s-a datorat
mai multor factori: stabilizarea geopolitica si a preturilor la petrol,
majorarea indicilor de confidenta etc. Conform estimarilor,
volumul productiei globale a crescut cu 3.2 la suta in 2003 fata de
3.0 la sutd in anul precedent.

In Statele Unite ale Americii produsul intern brut (PIB) a crescut
cu 3.1 la sutd, fiind sustinut de catre autoritdtile publice prin
mentinerea unor politici stimulative monetare si fiscale. Deficitul
inalt al bugetului federal si al contului curent al balantei de plati,
in conditiile unor rate joase ale dobanzilor si diminudrii cererii
investitorilor strdaini pentru activele americane, au contribuit la o
depreciere a dolarului SUA 1in raport cu principalele valute
mondiale Tn anul 2003. Inflatia medie anuald s-a majorat
neesential pana la nivelul de 2.3 la sutd fatd de valoarea de 1.6 la
sutd consemnata in anul 2002, in timp ce rata somajului s-a redus
pana la 5.7 la sutd in decembrie 2003.

In zona Euro cresterea economica in anul 2003 a fost moderata —
de 0.4 la suta, fapt datorat atdt cauzelor interne, precum si
evolutiel ratei de schimb a monedei unice fatd de dolarul SUA.
Inflatia medie anuala in zona Euro a confirmat tendinta de
stabilitate a preturilor, Inregistrand un nivel de 2.1 la sutd in anul
2003 comparativ cu 2.3 la sutd in anul trecut. Totodata, rata
somajului s-a majorat de la 8.4 la suta in anul 2002 pana la 8.8 la
sutd in anul 2003. De remarcat cd, economiile principalelor tari
europene - Germania si Franta, nu au inregistrat cresteri in anul
2003, situandu-se la nivelul anului precedent.

Japonia, ca urmare a imbunatatirii climatului economic mondial in
anul 2003, a reusit sa atingd o crestere economicd cu 2.6 la suti,
ceea ce depaseste cu 3.0 puncte procentuale rezultatul anului
2002.

Tarile Europei Centrale si de Est, desi au avut rezultate mai
modeste fatd de anul 2002, totusi, au continuat sa Inregistreze
ritmuri de crestere a PIB superioare tarilor zonei Euro. Astfel,
Romaénia a inregistrat o crestere cu 4.9 la sutd, Ungaria — cu 2.9 la
suta, Polonia - cu 3.7 la suta.
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In Rusia, datoriti unei conjuncturi externe favorabile, cresterea
economica a constituit 7.3 la sutd, depdsind nivelul anului trecut
cu 2.6 puncte procentuale. Rata inflatiei s-a redus pana la 12.0 la
sutd in anul 2003 fata de 15.1 la sutd in perioada precedenta.

Ucraina, conform calculelor preliminare, a inregistrat un ritm de
crestere a PIB cu 9.3 la suta, in conditiile unei inflatii de 8.2 la
suta.

La 4 februarie 2003, Agentia Fitch IBCA a imbunatatit
calificativul acordat Republicii Moldova pentru angajamentele
externe pe termen lung de la "DD" la "B-" si a reconfirmat
ratingul "C" pentru creditele pe termen scurt in valutd strdina.
Astfel, Republica Moldova a fost exclusd din categoria tarilor in
,default”. Totodatd, in pofida imbunatatirii ratingului de tard, ca
urmare a restructurdrii in anul 2002 a euroobligatiunilor, agentia a
apreciat cd datoriile externe continud sa fie o problema dificila
pentru Republica Moldova. In mai 2003 Agentia internationala de
evaluare financiara Moody's Investors Service a Tmbunatatit
calificativul acordat Republicii Moldova pentru obligatiunile
externe pe termen lung si mediu de la “Ca” la ,,Caal”. In
decembrie Fitch IBCA a reconfirmat calificativul acordat
Republicii Moldova pentru angajamentele externe pe termen lung
si scurt in valuta straind, respectiv "B-" si "B", precum si pentru
moneda nationald pe termen lung "B", apreciind perspectiva
pentru ratingul acordat drept stabila.
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Sectorul real”

Cresterea economica de 6.3 la sutd In anul 2003 s-a bazat pe
mentinerea unor tendinte pozitive in evolutia principalilor
indicatori ai dezvoltarii social-economice a tarii (graficul nr. 1).

Graficul nr. 1. Indicatorii macroeconomici, %
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Din punct de vedere al

formarii PIB, cresterea cu 6.3 la sutd a fost determinatd de
majorarea volumului de activitate si, in consecintd, a valorii
adaugate brute in industrie — cu 12.1 la suta si servicii — cu 8.2 la
sutd (inclusiv in constructii — cu 22.8 la suta, transporturi si
comunicatii — cu 8.8 la sutd), atunci cand valoarea addugata din
agriculturd a scidzut cu 10.1 la suti. In consecintd, ritmul de
crestere a valorii addugate brute cu 3.9 la suta a fost mai moderat,

Graficul nr. 2. Dinamica contributiei componentelor la formarea
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* in baza informatiei Departamentului Statisticd si Sociologie al Republicii Moldova

fiind inferior celui de 6.5 la
suti din anul 2002. In
componenta ofertei serviciile
au contribuit cu 4.2 puncte
procentuale la cresterea de 6.3
la suta a PIB, impozitele nete —
cu 2.8 puncte procentuale si
industria — cu 2.1 puncte
procentuale (graficul nr. 2).

Structura PIB pe categorii de
resurse nu s-a modificat
considerabil comparativ cu
anul precedent, preponderente
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fiind serviciile cu o pondere de 50.8 la suta.

Cererea agregata interna in anul 2003 si-a continuat tendinta de

Graficul nr. 3. Ritmul cresterii reale a componentelor
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crestere prin sporirea consumului
final cu 13.4 la suta (fatd de 9.7 la
suta in 2002) si prin majorarea
formarii brute de capital cu 8.7 la
sutd, inclusiv a capitalului fix - cu
13.3 la suta (graficul nr. 3).
Concomitent, s-a majorat soldul
negativ al exportului net, determinat
de o accelerare cu 9.3 puncte
procentuale a ritmului de crestere a
importurilor, atunci cand cel al
exporturilor a ramas la nivelul
anului precedent, fiind de 18.9 la
suta.

In structura PIB pe categorii de

utilizari consumul final a reprezentat 108.8 la sutd, fiind cu 5.6
puncte procentuale in crestere fata de anul 2002. Rata de investire
(raportul formarii brute de capital fix si valoarea adaugata bruta)
in anul 2003 a crescut pana la 20.0 la suta comparativ cu 18.7 la

suta 1n anul 2002.

Cererea internd s-a mentinut la un nivel ridicat in anul 2003, la
care au contribuit atit cresterea reald a salariului mediu pe
economie cu 15.5 la suta, precum si afluxul de mijloace valutare,
generate de majorarea cu cca. 52.4 la suta a veniturilor rezidentilor

din munca peste hotare.

Graficul nr. 4. Dinamica indicatorilor (pondere in PIB), %
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De mentionat cd, majorarea
ponderii  soldului negativ  al
exportului net in PIB incepand
din anul 2000 nu a determinat o
crestere in proportii
corespunzatoare a  ponderii
formarii brute de capital, dar s-a
reflectat preponderent in
dinamica ascendenta a
consumului  final.  Totodata,
sporul moderat al economiilor
brute nu s-a transformat in cel al
investitiilor (graficul nr. 4).

In anul 2003 productia industriald a intreprinderilor de toate
formele de proprietate a constituit 16151.6 mil. lei in preturi
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Graficul nr. 5. Indicele creste
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curente, ceea ce reprezintd o crestere reald cu 13.6 la suta fata de
anul precedent.
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intreprinderile mari $i mijlocii,
cuprinse 1n cercetare statistica
lunara, a insumat 12730.9 mil. lei,
majorandu-se in termeni reali cu
13.6 la sutd (graficul nr. 5). In
principal, cresterea s-a datorat
industriei prelucratoare care a

contribuit cu  13.0  puncte
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Graficul nr. 6. Volumul si ritm

industriale pe forme de proprietate
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2002 2003 procentuale, volumul careia a
sporit cu 15.1 la suti. In activitatea
exploatarea carierelor cresterea a
fost de 25.1 la sutd si in aprovizionarea cu energie electricd, gaze

si apd —de 3.1 la suta.

Fata de anul 1999

In cadrul industriei prelucritoare cea mai reprezentativi activitate
este industria alimentard si a bauturilor (57.5 la sutd din total),
care realizand un spor de 15.9 la sutd, a contribuit la cresterea
generala a industriei cu 8.3 puncte procentuale. Concomitent, n-au
atins nivelurile consemnate in anul trecut industria prelucrarii
lemnului, producerea articolelor din lemn (minus 40.3 la sutd),
productia mijloacelor de transport rutier (minus 38.4 la sutd),
industria chimica (minus 19.9 la suta).

Cresterea volumului de productie in
termeni reali s-a inregistrat pe toate
formele de proprietate (graficul nr.6).

ul de crestere a productiei

In conditiile majorarii  volumului
productiei industriale cu 13.6 la sutd si
cresterii numdrului scriptic al salariatilor
in industrie doar cu 2.2 la sutd (654 de
intreprinderi), productivitatea muncii in
anul 2003 a crescut cu 11.1 la suta fatd de
anul precedent, cand s-a consemnat o
majorare cu 13.4 la sutd. Din numarul
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intreprinderilor, supuse evidentei lunare,
in 37.9 la sutda s-a micsorat volumul

productiei industriale si in 33.3 la sutd s-a
redus productivitatea muncii.

2002

Capital privat
Capital strain

2003

Agricultura, sub impactul conditiilor climaterice adverse, a avut o
evolutie foarte nefavorabild in anul 2003. Volumul productiei
agricole, conform estimarilor, a insumat 10300.0 mil. lei, fiind in
scadere fata de anul 2002 cu 14.1 la suta (in preturi comparabile),

7
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Graficul nr. 7. Evolutia productiei agricole (fata de anul

comparativ cu cresterea de 3.4 la sutd marcatd in anul trecut
(graficul nr. 7). In ambele sectoare, vegetal si animal, volumul
produs s-a diminuat cu 17.9 si 5.4 la sutd, respectiv. Productia
totald de cereale si leguminoase (minus 38.1 la sutd) si cereale
pentru boabe (minus 85.8 la sutd) a fost puternic afectatd de seceta
din primdvara anului gestionar, aceasta influentind si preturile
produselor de panificatie.

La finele anului 2003 numarul total

precedent, %) al taranilor care au primit sectoare
b % de pamant a constituit 645.0 mii
o4 34 persoane, din care 57.0 la sutd au
6 _ 4 < format si 1inregistrat gospodarii
0 s 19 ==t A : . taranesti (de fermieri), 43.0 la suta
107 78 . prelucreaza individual pamantul
_ 2 sau 1l transmit in folosintd
12 34 141 temporard altor detindtori1 de
18 terenuri. Concomitent, la 413.0 mii
1999 2000 2001 2002 2003 persoane — posesori ai titlurilor de
broduths e ol Productia sectorului zootehnic detindtori de teren, nu le-au fost
atribuite  in naturd sectoare de
teren, ultimele fiind transmise in folosinta pentru a organiza 503
gospodarii tardnesti (de fermieri) si 800 societati cu raspundere
limitata.

Investitiile in capital fix realizate in economia nationald pe
parcursul anului 2003 s-au majorat in termeni reali cu 16.0 la suta
fata de anul anterior, insumand 2842.0 mil. lei. Din volumul total,
investitiile in lucrari de constructii-montaj (43.6 la sutd din total)
Graficul nr. 8. Volumul si structura investitiilor in capital fix au consemnat o crestere cu 26.0 la
pe forme de proprietate suta fata de anul 2002. Investitiile
gL mi i in u:cilaje, unelte §i inyentar, in
38.9% 1S, | 3o Suma de 1508.4 mil. lei (53.1 la
%00 | | 5700 Sutd din total), au crescut 1in

33.4% B.7% S 2500 terment reali cu 9.0 la suta.
oo | osfill B 2?(0)(0) Din totalul investi‘;viil'or, cele ma@
o | L e ol . preponderentve alocari .(de 359 si1
64% L a1 | o 33.7 la suta, respectiv) au fost
0 1s00  realizate 1n sectorul public si
-0 2002 2003 privat, insa cel mai mare spor de
Mt (orivat st publc oo 28.0 la suti au consemnat

Proprietatea intreprinderilor mixte

Investitii in capital fix (scala din dreapta) 1nve Stl;llle alocate ’l‘n SeCtOI'ul
privat (graficul nr. 8).

Valoarea investitiilor alocate in
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2002
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sfera productiva a crescut in termeni reali cu 18.0 la suta fata de
anul precedent, Insumand 2191.3 mil. lei, din care 29.9 la sutd au
fost realizate in proprietatea privata cu un spor de 35.0 la suta.

Investitiile in sfera neproductiva, in volum de 650.7 mil. lei, s-au
majorat cu 11.0 la suta fata anul 2002.

Graficul nr. 9. Structura surselor de investitii in capital fix, (%)
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In structura surselor de provenienti a investitiilor alocate in anul
2003, ca si in anii precedenti, cota maximd de 72.3 la sutd le-a
revenit mijloacelor proprii (inclusiv mijloacele populatiei) in suma
de 2054.0 mil. lei. Bugetul republican si local au contribuit cu o
pondere de 5.6 la suta in investitiile In capital fix (graficul nr. 9).

In anul 2003 au fost puse in functiune fonduri fixe in suma de
1937.9 mil. lei, din care 75.5 la suta in sfera productiva.

Creantele pe termen lung si scurt la situatia din 30 septembrie
2003 au alcatuit 21790.1 mil. lei, fiind in crestere cu 18.7 la suta
fatd de sfarsitul anului 2002. Creantele pe termen scurt au
constituit 90.8 la sutd din suma totala.

Graficul nr. 10. Structura creantelor si datoriilor intreprinderilor pe activitati
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Datoriile pe termen lung si scurt ale intreprinderilor la aceeasi

datd au crescut cu 10.4 la suta fatd de 31 decembrie 2002,
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Graficul nr. 11. Structura si dinamica comertului cu aminuntul
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totalizand 53045.2 mil. lei. Datoriile pe termen scurt au detinut o
pondere de 71.4 la sutd din total, din care 3.1 la sutd au constituit
datoriile privind decontdrile cu bugetul s1 1.7 la suta datoriile

privind retribuirea muncii. Activitatilor —

comertul, energia

electrica si industria prelucratoare, le revin ponderi insemnate atat
la creante, cit si la datorii pe termen scurt (graficul nr. 10).

Comertul cu amdnuntul in sectorul organizat a insumat 6836.2
mil. lei, fiind superior in termeni reali cu 20.7 la sutd nivelului
anului precedent. Reducerea volumului comertului cu amanuntul

si a serviciilor prestate pe forme de proprietate, %

Servicii prestate

30.5% 1.9% 49%  -4.6%

18.0% 14.2% 20.1%

Vanzari cu amanuntul
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1.5% 24.7% -5.4%  23.3%
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Privatda [l Mixta (publica si privatd)
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s-a consemnat doar In proprietatea
mixta cu participare straind, cu 5.4 la
sutd (graficul nr. 11). Cea mai mare
parte a comertului s-a desfasurat in
unitdtile comerciale private, ce
reprezintd 68.0 la sutd din total in
comparatie cu nivelul de 65.5 la suta
in anul 2002.

In perioada de raport, prin pietele
republicii (conform estimdrilor) au
fost vandute marfuri cu amanuntul in
valoare de 7698.6 mil. lei, volum
superior cu 16.0 sutd celui inregistrat
in anul trecut.

Volumul serviciilor prestate populatiei prin sectorul organizat a
crescut in termeni reali cu 13.1 la sutd fatda de anul 2002, insumand
4344.8 mil. lei. Cea mai insemnata crestere cu 30.5 la sutd a
serviciilor prestate s-a evidentiat in proprietatea publica (51.0 la
sutd din total servicii). Volumul serviciilor prestate in unitétile
mixte cu participare straind s-a redus in temeni reali cu 4.6 la suta

fatd de anul trecut.

Antreprenorii particulari au prestat populatiei servicii cu plata cu
9.5 la suta mai mult in comparatie cu anul 2002, totalizand 782.1

mil. lei.

In perioada ianuarie-decembrie 2003 nivelul de ocupare a fortei de
muncd” (676.4 mii persoane) a consemnat o reducere a numarului
salariatilor din economie cu 13.3 mii persoane (1.9 la sutd)
comparativ cu sfarsitul anului 2002. Reduceri de personal s-au
produs in agriculturd, constructii, sandtate, fapt determinat de
cresterea numarului celor care activeaza pe cont propriu sau in
asociatii familiale organizate in agriculturd, comert §i servicii.
Totodata, au avut loc cresteri de personal in sectorul de comert si

administratie publica.

* la intreprinderile cu numdrul de salariati 20 si mai mare

10
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In anul 2003, conform datelor anchetei fortei de munca, populatia
economic activa a constituit aproximativ 1474.0 mii persoane, iar
cea ocupatd — 1356.0 mii persoane. De mentionat ca, 70.0 la suta
din populatia ocupatd a fost angajatd in sectorul privat si, anume,
in agriculturd, comert, constructii si industria prelucratoare.

Numarul somerilor, conform standardelor Biroului International al
Muncii (BIM), depaseste 117.0 mii persoane, iar rata somajului
(raportul dintre numarul somerilor si populatia economic activa) a
inregistrat un nivel de 7.9 la sutd, inclusiv in mediul urban a atins
nivelul de 12.2 la suta.

Salariul mediu al unui angajat in economia nationald in ianuarie-
decembrie 2003 a constituit 892.0 lei, majorandu-se cu 15.5 la
sutd (in termeni reali) comparativ cu anul precedent (graficul nr.

12). Pe parcursul anului cele mai

Graficul nr. 12. Evolutia salariului mediu anual fata de perioada semnificative maj orari de salarii au

35
25
15

-15

17.5

similara a anului precedent

avut loc la angajatii din invatdmant,
o 33 ., 289 sanatate §i agriculturd, cu toate
acestea salariul mediu in domeniile

13.9 216 135 . 5 :
21.6 209 sus-numite a ramas sub nivelul
59 s 2.2 mediu  inregistrat in  economia
s nationala.
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 De meni’:lonat Ca’ la 31 decembrle

Variatia nominala a salariului mediu
Variatia reala a salariului mediu

2003 suma restantelor pentru
retribuirea muncii a constituit 148.0
mil. lei, fiind In crestere cu 10.2 mil.
lei fata de 31 decembrie 2002.

Bugetul minim de consum, calculat pentru 2003 in marime de
1261.4 let, a fost in crestere cu 124.0 lei (10.9 la suta) fata de anul
2002. Similar anilor precedenti, produsele alimentare au fost
preponderente - 43.2 la sutd din total, marfurilor nealimentare si
serviciilor le-a revenit 29.6 si 27.2 la suta, respectiv. Ca urmare a
majordrii salariilor In toate tipurile de activitdti, gradul de
acoperire a bugetului minim de consum prin salariul mediu
nominal s-a majorat pana la 70.7 la suta fata de nivelul de 60.8 la
sutd inregistrat in anul 2002.

Evolutia preturilor si a nivelului de trai al populatiei

In anul 2003 rata inflatiei de 15.7 la sutd la sfarsit de perioadd a
fost cea mai inalta din ultimii trei ani. Pe parcursul anului inflatia
s-a manifestat cu o ratd medie lunara de 1.2 la suta, avand un
caracter sezonier mai putin pronuntat decat in anii precedenti.
Preturile la produsele alimentare au Inregistrat o majorare cu 20.0
la sutd, superioara ratei generale a inflatiei. Totodata, cresterea
preturilor la marfurile nealimentare si la serviciile prestate
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populatiei a constituit 11.5 si 12.6 la suta,

Graficul nr. 13. Dinamica nivelului inflatiei in structura I'GSpCC'[iV (gra ficul nr. 13).

25 %

Preturile de consum au crescut pe fondul
majorarilor 1inregistrate la principalele

15.7 . A
' produse incluse in cosul de consum. Cele
mai mari cresteri de preturi la produsele
6.3 . o
4.4 12 alimentare au fost consemnate la: faina de
o] | 1 A . = =
!7.9r—| zr_| : grau — de 2.5 ori, oud — cu 54.9 la suta,
8. ' n
, |+ j |44 , fructe proaspete — cu 48.2 la suta, paine —
2000 2001 2002 2003 cu 37.4 la suta, zahar — cu 18.7 la suta.
I Produse alimentare [ Marfuri nealimentare . o . .
=3 Servicii prestate populatici IPC Majoritatea marfurilor nealimentare au

inregistrat cresteri ale preturilor sub
media acestei grupe, cu exceptia a doua tipuri de marfuri: confectii
si incaltaminte, ale caror preturi s-au majorat cu 16.3 si 15.3 la
suta, respectiv.

Cresterea cu 12.6 la suta a preturilor si tarifelor la servicii prestate
populatiei a fost sub nivelul ratei generale a inflatiei, cu exceptia
majorarilor la serviciile de telecomunicatii — cu 27.5 la suta,
distribuirea gazului — cu 19.2 la sutd, servicii medicale — cu 18.4 la
sutd, aprovizionare cu apa — cu 17.8 la suta.

Dificultétile climaterice au influentat mult cresterea preturilor la
produsele alimentare in anul 2003, a caror pondere a reprezentat
59.2 la sutda din majorarea indicelui preturilor de consum
comparativ cu 36.4 la sutd in anul 2002 (tabelul nr. 1).

Tabelul nr. 1. Contributia componentelor, %

2002 2003
}C);Zitlerrifjr contributia || contributia / IPC ;eeiltlergle(?r contributia contributia / [PC

IPC 4.4 4.4 100% 15.7 15.7 100%
P li t

roduse alimentare 28 1.6 36.4 20.0 9.3 59.2
Marfuri nealiment

arfuri nealimentare 22 21 47.7 11.5 3.4 21.7

— e

Servicii cu plata 44 0.7 15.9 12.6 3.0 19.1

Sursa: DSS si BNM

Graficul nr. 14. Dinamica anuala a preturilor, % . . . . . n
’ Preturile productiei industriale in anul

o % 2003 au crescut cu 9.2 la sutd fatd de
243 Preturile de consum decembrie 2002, nivel inferior celui al
25 : Preturile productiei industriale i

184 preturilor de consum cu 6.5 puncte

20 ’ .o .
157 procentuale (graficul nr. 14). Majorarile de
B 0s preturi la unele activitdti din cadrul
10 63 57 47 industriei  prelucrdtoare  (productia de

articole din cauciuc si din material plastic —
cu 23.4 la suta, fabricarea produselor textile

2000 2001 2002 2003
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Graficul nr. 15. Indicatorii nivelului de trai al populatiei

%

116.0

— cu 19.3 la suta, fabricarea articolelor de imbracaminte — cu 18.0
la suta, fabricarea articolelor de voiaj — cu 16.1 la sutd, industria
alimentara si a bauturilor — cu 12.5 la suta si altele) au depasit
considerabil cresterea indicelui agregat al preturilor productiei
industriale. In industria extractiva preturile s-au majorat cu 19.3 la
sutd, industria prelucrdtoare — cu 11.9 la suta, iar in energia

electricd, gaz si apd — s-au redus cu 3.5 la suta.

656.8 lei 700
650

538.4 541.9 600

0

468.7 128.5 142.0 123.9 129.3 .
1660|194 500 cosul alimentar.
82.7 75.2
514 59.7 67.2 61.1 61.6 450
| | | 400 ynui angajat In economia nationala
2001 2002 2003 tr.I, 2003 tr.II trJI  tr.JY,2003

Raportul dintre veniturile disponibile si minimul de existenta, %

Valoarea minimului de existenti a
constituit 628.1 lei, sporind cu 16.7
la sutd fatd de anul 2002 (graficul
6251 6158 ol nr. 15). Variatia lui pe parcursul
anului 2003 a fost conditionatd in
special de fluctuatiile sezoniere ale
>0 preturilor produselor in

Raportul dintre salariul mediu al

(892.0 lei) si minimul de existentd a

Raportul dintre salariul mediu pe economie si minimul de existentd, % constituit 142.0 la Suté, in tlmp ce

Minimul de existentd, scala din dreapta, lei

raportul dintre venitul disponibil

mediu pentru o persoana (422.4 lei)

s1 minimul de existentd a fost de 67.2 la suta.

Venitul disponibil mediu pe o persoand in suma de 422.4 lei in
anul 2003 s-a majorat in termeni reali cu 17.7 la sutd fata de anul

precedent. In comparatie cu perioada corespunzatoare a anului

2002 s-au redus veniturile in natura (echivalent in lei), constituind
29.7 la suta din total venituri disponibile. Totodata, in mediul rural

acestor venituri le revine 46.7 la suta din total.

Cheltuielile medii lunare ale unei persoane au Insumat 429.9 lei,

fiind in crestere reald cu 18.2 la sutd fata de anul 2002. Ponderea
produselor alimentare (56.6 la sutd fata de 58.4 la sutd in anul
2002) pe parcursul ultimilor ani a avut o tendintd de scadere in

favoarea unor cheltuieli cu menire social-culturala.
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Situatia financiara”

Bugetul consolidat in anul 2003 a fost prevazut la venituri in
suma de 6573.1 mil. lei si la cheltuieli — de 6262.3 mil. lei.

Veniturile bugetului consolidat au insumat 6620.5 mil. lei, gradul
de executare fiind de 100.7 la sutd fatd de prevederile aprobate.
Ventiturile totale s-au majorat cu 30.2 la sutd (1536.1 mil. lei) fata
de anul 2002 (graficul nr. 16).

Cheltuielile bugetului consolidat au
constituit 6183.4 mil. lei, reprezentand
gy w0 98T la sutd in raport cu- prevederi}e

anuale. Pe fondalul unui mediu economic
favorabil si a acumularilor satisfacatoare
1 din anul de raportare, bugetul consolidat a
3000 o  fost executat cu un excedent de 437.1 mil.
1500 . lei (cu 1263 mil lei depasind

Graficul nr.16. Executarea bugetului consolidat

6000 2

4500

. ) prevederile), ceea ce reprezintd 1.6 la suta
2000 2001 2002 2003 in raport cu PIB.
Venituri Cheltuieli ==0==Deficit (-), excedent (+) / PIB

Majoritare  In  structura  veniturilor
bugetului consolidat au fost incasarile
fiscale (86.4 la suta fata de 84.3 la sutd in anul 2002), constituind
5722.6 mil. lei si fiind executate in proportie de 109.5 la suta.
Impozitelor directe le-a revenit 24.5 la sutd din suma incasarilor
fiscale, celor indirecte — 72.6 la suta si altor taxe — 2.9 la suta.

Acumularile veniturilor nefiscale au fnsumat 785.5 mil. lei, sau
104.4 la sutd din prevederi. Ponderea lor in suma totald de venituri
colectate la bugetul consolidat a fost de 11.9 la sutd. Veniturile de
la privatizarea si vanzarea patrimoniului de stat au totalizat 111.3
mil. lei, nivelul executarii fiind de 79.9 la suta din prevederi.

Venitul net al Bancii Nationale a Moldovei transferat in bugetul
consolidat a constituit 221.0 mil. lei, ceea ce reprezenta 28.1 la
sutd din suma veniturilor nefiscale.

Din volumul total al cheltuielilor bugetului consolidat, in sfera
sociala au fost alocate 3352.6 mil. le1 (54.2 la sutd din total
cheltuieli), pentru serviciul datoriei de stat — 579.5 mil. lei, sau 9.4
la sutd din cheltuieli (inclusiv pentru datoria internd — 322.5 mil.
lei s1 cea externa — 257.0 mil. lei), in economia nationala — 523.8
mil. lei (8.5 la sutd), pentru realizarea programului investitional —
279.8 mil. lei (4.5 la sutd).

* in baza informatiei preliminare a Ministerului Finantelor al RM
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In anul 2003 in bugetul de stat au fost acumulate venituri in suma
de 4573.3 mil. lei (la nivel de 97.3 la suta fata de prevederile Legii
bugetului de stat nr. 1463-XV din 15.11.2002), depdsind cu
1202.1 mil. lei (35.7 la sutd) volumul celor colectate in anul 2002.
Cheltuielile bugetului de stat in anul 2003 au constituit 4255.0 mil.
lei (96.6 la sutd in raport cu prevederile anuale).

Bugetul de stat s-a soldat cu un excedent in suma de 318.3 mil. lei
fata de nivelul de 298.2 mil. lei conform Legii bugetului de stat pe
anul 2003. Pe parcursul anului au fost onorate angajamente interne
in suma de 6.8 mil. lei si1 achitate platile la imprumuturile externe
directe si garantate Tn suma de 473.0 mil. lei, sursele principale
fiind excedentul bugetului de stat (318.3 mil. lei) si veniturile de la
emisiunea hartiilor de valoare de stat (99.0 mil. lei).

In anul 2003 in bugetele unititilor administrativ-teritoriale au
fost acumulate venituri in suma de 2907.4 mil. lei (inclusiv
transferuri de la bugetul de stat si alte transferuri in suma de 822.7
mil. lei si 37.5 mil. lei, respectiv), fiind in proportie de 106.5 la
sutd fatd de prevederile anuale. Cheltuielile au fost executate la
nivel de 102.6 la sutd, insumand 2788.6 mil. lei. In ansamblu,
bugetele unitatilor administrativ-teritoriale au avut un excedent in
suma de 118.8 mil. lei.

La situatia din 31 decembrie 2003, datoria de stat internd s-a
cifrat la 2920.4 mil. lei si s-a incadrat in limita stipulatd in Legea
bugetului de stat pe anul 2003 (in suma de 3515.4 mil. lei).

15



Raport anual 2003

Situatia economicéa a Republicii Moldova

Balanta de plati

Tabelul nr.2. Sinteza balantei de pliti a Moldovei - agregate principale (mil. USD)

2001 2002 2003
CONTUL CURENT -68.21 -51.76 -142.09
Balanta bunurilor si serviciilor -346.17 -410.05 -661.77
Balanta comerciala -313.02 -378.20 -622.30
export (FOB) 567.24 659.80 806.31
import (FOB), inclusiv: -880.26 -1038.00 -1428.61
import resurse energetice (fard energia electrica) -201.07 -194.24 -232.83
Balanta serviciilor -33.15 -31.85 -39.47
export 170.17 214.41 250.52
import -203.32 -246.26 -289.99
Venituri (nete), inclusiv: 40.53 107.06 215.04
compensarea pentru munca a rezidentilor peste hotare 153.00 208.00 317.00
dobanzi catre plata la imprumuturi -64.72 -55.23 -46.77
dobanzi catre plata la titluri de angajamente de stat -5.91 -3.44 -2.18
Transferuri curente (nete), inclusiv: 237.43 251.23 304.64
transferuri efectuate de angajati 79.64 100.94 146.73
CONTUL DE CAPITAL SI FINANCIAR 70.85 59.39 53.22
Transferuri de capital (nete) -20.66 -15.32 -12.81
Investitii directe (nete) 146.05 116.18 58.37
din care: in economia nationald 146.13 116.59 58.45
capital subscris si venit reinvestit 117.13 70.73 52.18
credite (nete) de la firme-mama 29.00 45.86 6.27
Investitii de portofoliu (nete) -32.00 -27.48 -21.21
din care: active -3.17 -1.01 2.03
pasive -28.83 -26.47 -23.24
capital subscris 3.22 1.75 1.63
titluri de angajamente -32.05 -28.22 -24.87
Alte investitii (nete) -13.07 12.97 42.94
Active -8.63 -58.40 -49.72
credite comerciale -19.43 -33.75 -51.54
valuta strdind si depozite In strainatate 10.80 -25.13 1.82
altele - 0.48 -
Pasive -4.44 71.37 92.66
imprumuturi pe termen lung * 13.14 -2.18 -53.77
utilizare 110.49 138.84 83.51
rambursare -97.35 -141.02 -137.28
depozitele nerezidentilor in sistemul bancar national -2.96 3.89 4.60
arierate la deservirea datoriei externe** 29.18 44.38 77.67
datoria pentru resurse energetice ** -30.91 17.70 -1.01
altele -12.89 7.58 65.17
Active de rezerva ale statului *** -9.47 -26.96 -14.07
Erori i omisiuni -2.64 -7.63 88.87

* inclusiv creditele reesalonate; ** (+) — majorare, (-) — micsorare; *** (-) — majorare, (+) - micsorare

Balanta de plati a
Moldovei reflectd o
dependenta in
continua crestere a
pietei interne de cele
externe.  Majorarea
cererii  interne  a
generat in anul 2003
o crestere record a
deficitului comercial
(bunuri si servicii) —

661.77 mil. USD.
Intrucat finantarea din
partea organismelor

financiare

internationale a ramas
suspendata, iar fluxul
de investitii directe
strdine in economia
nationald - modest,
una din  sursele
principale de
finantare indirecta a
importurilor au fost
veniturile celor ce
lucreaza peste hotare,
transferate 1n tara,
care s-au majorat in
anul 2003
semnificativ. Avand

in vedere procesul de legalizare a acestor persoane in multe din tarile
“importatoare de fortd de munca” si tindnd cont de rigorile
metodologice, a fost revizuitd inregistrarea acestor mijloace banesti la

cele

doua articole aferente ale contului

curent — ‘‘venituri:

compensarea pentru munca” si “transferurile curente: transferuri
efectuate de angajati” — In vederea majorarii ultimei componente.

Agregatele principale ale balantei de plati a Moldovei pentru anul
2003 (varianta preliminard) sunt prezentate in tabelul nr.2.
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Contul curent

Deficitul contului curent a inregistrat 142.09 mil. USD, majorandu-se
de 2.7 ori comparativ cu cel din anul precedent (graficul nr. 17).

Volumul comertului exterior cu bunuri $i servicii s-a majorat in
perioada analizata fatd de 2002 cu 28.6 la sutd, exportul crescand cu
20.9 la sutd, iar importul cu 33.8 la sutd, gradul de acoperire a
importului prin export a fost de 61.5 la suta, fata de 68.1 la sutd in

anul 2002.
Graficul nr. 17. Contul curent in dinamici anuali (mil. USD) Accentuarea dezechilibrului extern
i 2513 LS s-a. va'ij..U.S, in specigl, din cauza
107.06 : majorarii  deficitului  comertului
4°ﬁ|_| |__| | | exterior cu bunuri cu 64.5 la sutd
I\_33. 5 _31.85 Y comparativ cu anul 2002 (iar fa‘gé de
anul 2001 - cu 98.8 la sutd). De
-313.02 -378.20 mentionat ca, in anii precedenti
soldul tranzactiilor comerciale cu
02230 CSI a fost excedentar, in anul 2002
=1 Bunid. net O servicii, net acesta a devenit negativ, iar in anul
I Yenituri, net I Transferuri curente, net 2003, desi mai mult de jumatate din

exporturi au avut ca destinatie CSI,
deficitul s-a majorat de 3.7 ori.

In anul 2003 au sporit atat exporturile, cat si importurile de bunuri,
ritmul de crestere al importurilor (37.6 la sutd) a fost superior celui al
exporturilor (22.2 la sutd). De mentionat cd, importul de autovehicule
s-a majorat de cca 2.0 ori comparativ cu anul 2002.

Dinamica ascendenta a comertului cu bunuri este reflectatd in graficul
nr.18.

Graficul nr. 18. Exportul si importul de bunuri in dinamica anualia (mil. USD)

900 + 806.31 1500
750 1200
600 +
476.82 43937 900
450 365.79
A 600
300 366.94
294.01 300 520.35 584.50
150 +197.67 222.08 325.07 405.46
0 ‘ ‘ ‘ 250.10 )
T T 1 0 | | |
2000 2001 2002 2003 2000 2001 2002 2003
—— Export CSI Export restul lumii —#— Export total —— Import CSI Import restul lumii —=— Import total

Conform datelor Departamentului Statisticd si Sociologie (DSS),
exporturile s-au concentrat in proportie de 84.5 la suta spre partenerii
comerciali traditionali ai Moldovei: Rusia (39.0 la sutd), Romania
(11.4 1a suta), Italia (10.4 la sutd), Ucraina (7.1 la sutd), Germania (7.1
la sutd), Belarus (5.2 la sutd), SUA (4.3 la sutd) (tabelul nr. 3).
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Tabelul nr.3. Geografia exportului

2001 2002 2003 2003 fata
de anul
mil. pondere, mil. pondere, mil. pondere, 2002,
USD % USD % USD % A
UNIUNEA
EUROPEANA 120.95 214 143.78 22.3 184.63 23.4 128.4
din care:
Austria 8.49 1.5 7.22 1.1 11.33 1.4 156.9
Franta 8.38 1.5 11.35 1.8 9.34 1.2 82.3
Germania 40.02 7.1 46.14 7.2 56.18 7.1 121.8
Grecia 2.73 0.5 3.10 0.5 3.72 0.5 120.0
Italia 45.44 8.1 56.83 8.8 82.44 10.4 145.1
Marea Britanie 5.62 1.0 5.31 0.8 5.61 0.7 105.6
Olanda 3.99 0.7 3.04 0.5 2.90 0.4 95.4
Spania 1.27 0.2 3.18 0.5 5.28 0.7 166.0
TARILE EUROPEI
CENTRALE si de EST 61.92 11.0 88.88 13.8 123.73 15.7 139.2
din care:
Tarile Baltice 6.87 1.2 9.37 1.5 8.48 1.1 90.5
Bulgaria 3.66 0.6 3.39 0.5 6.19 0.8 182.6
Polonia 1.67 0.3 2.67 0.4 4.47 0.6 167.4
Romaéania 37.95 6.7 56.71 8.8 90.25 114 159.1
Ungaria 7.23 1.3 9.16 1.4 8.00 1.0 87.3
CSI 342.13 60.7 350.50 54.4 423.67 53.6 120.9
din care:
Belarus 30.17 53 39.03 6.1 41.07 5.2 105.2
Rusia (*cu unele ajustari)| 244.23* 43.3 238.94 37.1 308.49 39.0 129.1
Ucrainav 57.18 10.1 61.36 9.5 56.15 7.1 91.5
ALTE TARI 38.94 6.9 60.73 9.5 58.27 7.3 95.9
din care:
Canada 2.32 0.4 6.34 1.0 4.42 0.6 69.7
SUA 25.66 4.6 34.94 5.4 33.65 43 96.3
Turcia 2.25 0.4 4.12 0.6 7.24 0.9 175.7
TOTAL 563.94] 100.0 643.89| 100.0 790.30| 100.0 122.7
In baza datelor DSS (fara export privat)
Tabelul nr.4. Exportul de bunuri (pe principalele sectiuni)
il;"t’(‘)‘t‘:l”:l 2003 fati | 2003 fati
2001 2002 2003 anului de anul de anul
2003 2001 2002
mil. USD %
Produse ale regnului animal 18.27 15.28 28.60 3.6 156.5 187.2)
Produse ale regnului vegetal 79.100 106.07 91.27 11.5 115.4 86.0
Grasimi si uleiuri 8.59 16.81 28.91 3.7 de 3.4 orj 172.0
Produse alimentare, bauturi, tutun 251.66] 267.37] 314.35 39.8 124.9 117.6)
Produse minerale 6.41 11.39 20.61 2.6| de3.2ori 180.9
Produse chimice 8.15 7.19 8.98 1.1 110.2 124.9
Materiale plastice 3.11 2.57 5.32 0.7 171.1] de 2.1 ori
Piei brute, tabacite, blanuri 11.46| 23.35 44 .81 5.7 de 3.9 orj 191.9
Lemn, carbune de lemn 1.50| 0.98 1.71 0.2 114.0 174.5
Pasta de lemn, hartie, carton 3.68 533 10.88 1.4 de3.0ori de2.0ori
Materiale textile 104.12] 107.53] 129.67 16.4 124.5 120.6
incélgérninte, palarii 5.74 9.55 15.14] 1.9 de 2.6 ori 158.5
Articole din piatra, ipsos, sticla 13.70 14.08 15.84 2.0 115.6] 112.5
Metale si pietre pretioase, perle 0.11 0.16| 0.19 0.0 172.7 118.8
Metale comune 3.05 7.01 19.39 2.5 de6.4ori de2.8ori
Masini si aparate (*cu unele ajustari) 27.52%* 24.83 30.32 3.8 110.2 122.1
Vehicule, aeronave, transport 7.55 13.37 11.18 1.4 148.1 83.6
Instrumente si aparate optice 6.18 6.72 7.19 0.9 116.3 107.0]
Altele 4.04 4.30 5.94 0.8 147.0) 138.1
TOTAL 563.94 643.89| 790.30 100.0 140.1 122.7]

In baza datelor DSS (fira export privat)

fost
2003
de

Exportul a
sustinut  in
preponderent
cinci sectiuni de
marfuri, care au
reprezentat 77.2 la
sutd din total. Din
acestea, comparativ
cu anul precedent,
si-au majorat
contributia la export
grupurile "produse
alimentare, bauturi
si tutun" — cu 17.6
la suta, "materiale
textile" — cu 20.6 la
sutd, '"piei brute,
tabacite, blanuri" -
cu 919 la suta,
"masini §1 aparate”
—cu 22.1 la suta, 1ar

sectiunea "produse
ale regnului
vegetal" a
inregistrat 0

diminuare cu 14.0 la
suta.

Bunurile dupa
prelucrare in sistem
lohn (textile,

confectii,

incaltaminte, articole
din materiale plastice,
piel prelucrate) au
detinut in perioada de
raportare 18.4 la sutd
in total exporturi
(comparativ cu 20.4
in 2002, 21.2 la suta
in 2001), fiind
destinate in proportie
de 98.3 la suta tarilor
din  restul  lumii
(tabelul nr. 4).
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Tabelul nr.5. Geografia importului (preturi CIF)

2001 2002 2003 2003 fata de
mil. |pondere| mil. |pondere| mil. pondere | anul 2002,
USD % USD % USD % %
UNIUNEA EUROPEANA 243.15 27.4| 260.06 25.0| 356.55 254 137.1
din care:
Austria 13.99 1.6 13.47 1.3 18.08 1.3 134.2
Belgia 13.12 1.5 14.76 1.4 19.65 1.4 133.1
Franta 20.67 2.3 18.47 1.8 24.34 1.7 131.8
Germania 92.22 10.4| 90.14 8.7 136.19 9.7 151.1
Grecia 5.76 0.6 12.43 1.2 8.53 0.6 68.6
Italia 56.38 6.3 74.85 7.2 95.05 6.8 127.0
Marea Britanie 6.21 0.7 5.80 0.6 6.31 0.4 108.8
Olanda 18.25 2.1 13.96 1.3 18.70 1.3 134.0
Spania 4.63 0.5 3.49 0.3 6.81 0.5 195.1
_ Suedia 1.37 0.2 1.48 0.1 2.84 0.2 191.9
TARILE EUROPEI
CENTRALE si de EST 225.2 25.3 247.3 23.8| 337.01 24.0 136.3
din care:
Tarile Baltice 14.24 1.6 17.60 1.7 27.81 2.00 158.0
Bulgaria 22.19 2.5 26.45 2.5 40.72 2.9 154.0
Polonia 18.53 2.1 24.42 24| 4322 3.1 177.0
Romaénia 116.92 13.2| 122.66 11.8| 161.35 11.5 131.5
Ungaria 22.75 2.6 21.82 2.1 25.20 1.8 115.5
CSI 337.90 38.0| 417.52 40.2| 606.29 43.2 145.2
din care:
Belarus 39.09 44| 3884 37| 49.76 3.5 128.1
Rusia (*cu unele ajustari)| 134.56* 15.1] 159.32 15.3| 217.49 15.5 136.5
Ucraina 160.38 18.1| 217.43 20.9| 325.12 232 149.5
ALTE TARI 82.24 9.3 113.64 11.0| 102.99 7.4 90.6
din care:
SUA 21.24 24| 44.16 43| 2217 1.6 50.2
Turcia 18.81 2.1 27.65 27| 39.24 2.8 141.9
TOTAL 888.49| 100.00| 1038.52| 100.00| 1402.84 100.00 135.1
In baza datelor DSS (selectiile dupa principiul tarii exportatoare; fira import privat)
Tabelul nr.6. Importul de bunuri (pe principalele sectiuni)
P"t'(‘)‘tl:lrlfl'“ 2003 fati | 2003 fati
2001 2002 2003 anului de anul de anul
2003 2001 2002
mil. USD %
Produse ale regnului animal 23.90) 23.85| 24.84 1.8 103.9 104.2
Produse ale regnului vegetal 37.65 43 .47, 82.28 5.9 de 2.2 ori 189.3
Grasimi si uleiuri 3.01 7.07 5.50 0.4 182.7 77.8
Prod. alimentare, bauturi, tutun 78.88 72.64 91.86 6.5 116.5 126.5
Produse minerale 24258 237.060 297.73 21.2 122.7 125.6
Produse chimice 80.40, 115.83| 132.76 9.5 165.1 114.6
Materiale plastice 34.22 49 .34 69.32] 49 de 2.0 ori 140.5
Piei brute, tabacite, blanuri 3.80) 16.24 36.31 2.6 de 9.6 ori| de 2.2 orj
Lemn, carbune de lemn 13.48 16.13 22.95 1.6 170.3 142.3
Pasti de lemn, hartie, carton 34.46 44.64 56.38 4.0 163.6 126.3
Materiale textile 92.060 100.60 118.42 8.4 128.6 117.7
Incaltaminte, palarii 4.43 4.52 7.09 0.5 160.0, 156.9
Articole din piatra, ipsos, sticla 32.00 30.71 52.71 3.8 164.7 171.6
Metale si pietre pretioase, perle 1.36 2.27 3.27] 0.2 de 2.4 ori 144.1
Metale comune 3768 4895 7025 5.0 186.4 143.5
Masini si aparate (*cu unele ajustari) | 119.78% 146.39] 214.07) 153 178.7 146.2
Vehicule, acronave, transport 21.83 50.72| 7524 5.4 de 3.4 ori 148.3
Instrumente si aparate optice 15.53] 14.86  22.69 1.6 146.1 152.7
Altele 11.44] 13.23 19.17] 14 167.7 145.0
TOTAL 888.49 1038.52| 1402.84) 100.0 157.9 135.1

In baza datelor DSS - preturi CIF (fara import privat)

Furnizorii  principali
de bunuri au fost:
Ucraina (23.2 la

sutd), Rusia (15.5 la
sutd), Romania (11.5
la sutd), Germania
(9.7 la sutd), Italia
(6.8 la suta), Belarus
(3.5 la suta), Polonia
(3.1 la sutd), ce au
asigurat 73.3 la suta
din totalul de bunuri

importate (tabelul
nr.5).

Majorarea
semnificativa a

importurilor in anul
2003 a avut loc In

baza  cresterii la
sectiunile ~ "produse
minerale" —cu 25.6 la
sutd, "masini  si
aparate" — cu 46.2 la
suta, "materiale
textile" — cu 17.7 la
sutd", produse ale

industriei chimice" — cu
14.6 la suta.

De remarcat cresterea
considerabila cu 39.1 la
sutd a importurilor de
bunuri agroalimentare,
care continua sa detind
o cotd semnificativa in
total importuri — 14.6 la
sutd in 2003 (pentru
comparatie in 2001 —
16.1 la suta, 2002 -
14.2 la sutd) (tabelul
nr. 6).

Importul de resurse
energetice in anul 2003
a Tnsumat 232.83 mil.
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USD, cu 19.9 la sutd mai mult fata de anul 2002. Preponderent aceste
importuri au fost efectuate din Ucraina — 41.4 la suta, Rusia — 36.0 la
sutd, Romania — 11.4 la suta, Belarus — 7.5 la suta (tabelul nr. 7).

Tabelul nr.7. Importul de resurse energetice (preturi FOB) (mil. USD)

2003 fati de
2001 2002 2003 anul 2002
volum |pondere| volum |pondere| volum |pondere %
z};’isfrligl‘;‘)'ergetice_t°tal 201.07| 100.0 | 194.24| 100.0 | 232.83| 100.0 119.9
din CSI 154.55| 76.9 162.86| 83.8 199.12| 85.6 122.3
Carbune 4.19| 2.1 406 2.0 9.90| 43 de 2.4 ori
in ( mii tone) 151.97 149.70 266.84 178.2
Gaz natural 80.27| 39.9 81.36| 41.9 79.50| 34.1 97.7
in (mil. m cub.) 1148.31 1145.31 1238.08 108.1
Combustibil 70.09| 34.9 77.44| 39.9 109.72| 472 141.7
Pacurd 871 43 292 15 2.72| 1.2 93.2
in (mii tone) 61.21 24.02 21.51 89.6
Combustibil diesel 30.50| 15.2 37.94| 19.5 54.19| 233 142.8
in (mii tone) 132.35 190.44 237.41 124.7
Benzine auto 14.83| 7.4 21.33| 11.0 33.06| 14.2 155.0
in (mii tone) 55.16 98.37 137.35 139.6
Altele 16.05| 8.0 1525 7.9 19.75| 8.5 129.5
din restul lumii 46.52| 23.1 31.38| 16.2 33.71| 145 107.4
Pacurd 0.00[ 0.0 0.02| 0.0
in (mii tone) 0.00 0.14
Combustibil diesel 2091| 10.4 11.88] 6.1 11.26| 4.8 94.8
in (mii tone) 88.63 58.66 47.34 80.7
Benzine auto 18.98| 9.4 16.01| 8.2 1825 7.8 114.0
in (mii tone) 75.48 69.35 65.27 94.1
Altele 6.63| 3.3 347 1.8 420 1.8 121.0

Volumul fizic de
carbune importat a
sporit cu 78.2 la suta
comparativ cu anul

precedent, gaze
naturale — cu 8.1 la
suta, combustibil

diesel — cu 14.3 la
sutd, benzine auto —

cu 20.8 la suta,
concomitent s-a
micgorat  cantitatea

importatd de pacura
cu 11.0 la suta.

Importul de energie
electrica in volum de
1757.40 mil. Kw/h a
costat 39.14 mil.
USD, mai mult cu
780 la suta - 1In
volum si cu 6.2 la
sutd - fata de costul
din anul 2002. De

mentionat cd, in anul 2003 Moldova a reinceput exportul de energie
electrica, acesta insumand 4.19 mil. USD 1n volum de 131.32 mil.

Kw/h.

Volumul comertului exterior cu servicii a crescut fatd de anul 2002 cu
17.3 la sutd, majorandu-se atat exporturile — cu 16.8 la suta, cat si
importurile — cu 17.8 la suta.

Balanta serviciilor a inregistrat un sold negativ de 39.47 mil. USD,
fiind cu 23.9 la suta mai mare comparativ cu anul 2002. Deficitul s-a

Tabelul nr.8. Serviciile in dinamica (mil. USD)

2001 2002 2003
export | import | sold | export | import | sold | export | import | sold
Transporturi 84.56| 67.78 16.78( 109.23( 76.20f 33.03| 126.76| 99.76] 27.00
din care :

tranzit de gaz 23.32 2332 28.26 28.26| 30.81 30.81
Turism 38.60[ 69.54 -30.94| 5035 85.01| -34.66] 58.04] 97.10] -39.06
Servicii de comunicatii 16.74 8.58 8.16 17.72 11.84 5.88| 20.73 15.72 5.01
Servicii de constructii 0.54 2.44 -1.90 0.89 4.62 -3.73 0.56 2.12 -1.56
Alte servicii 29.73| 54.98| -2525| 36.22| 68.59| -32.37] 44.43] 75.29| -30.86
Balanta serviciilor 170.17] 203.32| -33.15| 214.41 246.26] -31.85| 250.52] 289.99| -39.47

agravat ca urmare
a majorarii
importurilor  de
servicii de
transport si  de
turism cu 30.9 si
14.2 la suta,
respectiv  (tabelul
nr. 8).
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Veniturile nete realizate in perioada gestionara s-au cifrat la 215.04
mil. USD. Una din cele mai importante surse de intrari de mijloace
financiare in tard continud sd ramand veniturile din muncd ale
rezidentilor angajati in strainatate. Estimativ, ele au sporit cu 52.4 la
suta fatd de anul 2002, insumand 317.00 mil. USD (tabelul nr. 9).

Tabelul nr.9. Veniturile in dinamica (mil. USD)

2001 2002 2003

incasdri | plati sold | incasdri | plati sold | incasdri | plati sold
Compensarea pentru munca 153.00 36.00f 117.00] 208.00 29.000 179.00 317.00 39.00, 278.00
Venituri din investitii 11.95 88.42| -76.47 8.41 80.35 -71.94 8.79 71.75  -62.96
Venituri din investitii directe 0.00 28.66) -28.66 0.00 29.28  -29.28 0.00 28.16) -28.16
dividende 7.69 -7.69 7.89 -7.89 7.42 -7.42
dobanzi 14.84  -14.84 10.31)  -10.31 8.22 -8.22
venit reinvestit 6.13 -6.13 11.08 -11.08 12.52)  -12.52
Venituri din investitii de portofoliu 3.20 6.36 -3.16] 2.22 3.69 -1.47, 2.83 2.80 0.03
dividende 0.45 -0.45 0.24 -0.24 0.05 0.61 -0.56
dobanzi 3.20 591 271 2.22 3.45 -1.23 2.78 2.19 0.59
Venituri din alte investitii 8.75 53.40, -44.65 6.19 47.38 -41.19 5.96 40.79) -34.83
dobénzi 8.75 53.400 -44.65 6.19 47.38 -41.19 5.96 40.79] -34.83
|Venituri total 164.95 124.42 40.53] 216.41] 109.35 107.06 325.79] 110.75 215.04

Veniturile din investitii au inregistrat un sold negativ de 62.96 mil.
USD, determinat in mare parte, de platile preconizate conform
orarului la serviciul procentual al obligatiunilor de stat (2.18 mil.
USD) si al imprumuturilor: de la FMI (2.76 mil. USD),
guvernamentale (21.35 mil. USD), bancare (1.32 mil. USD) si ale
altor sectoare (21.34 mil. USD), inclusiv ale celor primite de la
firmele-mama (8.18 mil. USD).

Tabelul nr.10. Transferurile curente in dinamica (mil. USD)

2001 2002 2003
intriri | iesiri | sold intrari | iesiri | sold intriri | desiri | sold

Total transferuri curente 250.70 13.27 23743 | 267.00 15.77 251.23 | 326.45 21.81 304.64
din care:

granturi si asistentd tehnica 111.89 0.59 111.30 95.42 0.21 95.21 | 119.72 3.05 116.67
transfer in domeniul invatamantului si

perfectionarii cadrelor 11.98 0.97 11.01 9.85 0.82 9.03 10.95 0.63 10.32
ajutor umanitar 30.05 0.04 30.01 41.14 0.16  40.98 22.87 0.05 22.82
cotizatii In organizatii internationale 0.05 1.63 -1.58 0.02 2.87 -2.85 0.02 3.50 -3.48
transferuri ale angajatilor 79.64 0.64 79.00 | 100.94 1.35 99.59 | 146.73 1.92  144.81
alte transferuri curente 17.09 9.40 7.69 19.63 10.36 9.27 26.16 12.66 13.50

In anul 2003 excedentul de transferuri curente si-a continuat trendul
ascendent, Tnregistrand 304.64 mil. USD. Intrarile au sporit cu 22.3 la
suta fata de anul 2002, iar iesirile - cu 38.3 la suta (tabelul nr. 10).

Contul de capital si financiar

Excedentul contului de capital si financiar a constituit 53.22 mil.

USD, micsorandu-se cu 10.4 la sutd fatd de anul precedent (graficul
nr. 19).

Transferurile de capital s-au soldat cu iesiri nete in valoare de 12.81
mil. USD, din care transferurile emigrantilor - 16.31 mil. USD.
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Graficul nr.19. Contul de capital si financiar — agregate principale (mil. USD) Fluxul inves fifiiZOV
directe  strdine 1in
175 + i )
146.05 capitalul subscris al
125 ¢ 11618 intreprinderilor mixte
70.85 5 . oy o
25 | [59.39 5337 |93 | si strdine a constituit
1297 o — 4294 in anul raportat 47.42
21 ‘ | |_| mil. USD, profitul
‘ ] - . . n n
25+ 947 1532 -12.81 1407 reinvestit  insumand
-20.66 35 g -13.07 T 0748 2696 o 2121 : .
sl : 12.52 mil. USD.
2001 2002 2003 Imprumuturile primite
[ Transferuri de capital [ Investitii directe de la firmele-mama
[ Investitii de portofoliu [ Alte investitii .
[ Active de rezerva —&— Contul de capital si financiar (alt . .Capltal) E'lu
constituit 31.81 mil.
USD. Luand in

consideratie capitalul subscris retras §i rambursarea imprumuturilor
primite anterior, investitiile directe strdine In economia nationald au
inregistrat intrari nete n suma de cca 58.45 mil. USD, din care 14.1 la
sutd au fost directionate in sistemul bancar si 85.9 la sutd in
intreprinderile din alte sectoare (tabelul nr. 11).

Tabelul nr.11. Investitii directe striine (mil. USD)

2001 2002 2003
intrari | desiri | net intrari | desii | net intrari | desiri | net
Investitii directe 155.58 953 14605 | 14610 2992 11618 | 9175 3338 5837
peste hotare 0.08 -0.08 0.41 -0.41 0.08 -0.08
in economia nationala,
inclusiv: 155.58 9.45 146.13 146.10 29.51 116.59 91.75 3330 5845
capital subscris 111.61 0.61 111.00 64.53 4.88 59.65 47.42 7.76  39.66
sector bancar 8.10 0.59 7.51 4.21 1.94 227 3.67 2.05 1.62
alte sectoare 103.51 0.02 103.49 60.32 2.94 57.38 43.75 571  38.04
venit reinvestit 6.13 6.13 11.08 11.08 12.52 12.52
sector bancar 2.00 2.00 5.16 5.16 6.60 6.60
alte sectoare 4.13 4.13 5.92 5.92 5.92 5.92
alt capital (alte sectoare) 37.84 8.84 29.00 70.49 24.63 45.86 31.81 25.54 6.27
Structura sectoriala a fluxurilor de investitii directe
in economia nationala (%) 100 100 100 100 100 100 100 100 100
sector bancar 6.49 6.24 6.51 6.41 6.57 6.37 11.19 6.16  14.06
alte sectoare 93.51 93.76 93.49 93.59 93.43 93.63 88.81 93.84  85.94

Investitiile de portofoliu au inregistrat un sold negativ in valoare de
21.21 mil. USD, determinat de platile preconizate conform orarului
serviciului obligatiunilor guvernamentale, care in anul 2003 au
insumat 24.87 mil. USD. Intrucat platile la obligatiunile fata de
Gazprom nu au fost efectuate, soldul arieratelor s-a majorat cu 22.89
mil. USD.

Investitorii strdini au contribuit la capitalul subscris, procurand actiuni
(volumul carora nu depaseste cota de 10.0 la sutd din capitalul
statutar) in suma netd de 1.63 mil. USD.
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Tabelul nr.12. imprumuturile externe (mil. USD)

Alte investitii au generat excedent (intrari nete) In valoare de 42.94
mil. USD, datorat capitalului pe termen scurt (pasive - credite
comerciale si arierate).

Evolutia pasivelor (angajamentelor) financiare s-a incheiat cu un
excedent in valoare de 92.66 mil. USD, determinat de acumularea de
noi arierate la tranzactiile comerciale (53.07 mil. USD) si la serviciul
datoriei externe (77.67 mil. USD), in timp ce celelalte pasive au
inregistrat micsorari nete (38.08 mil. USD). Activele s-au soldat cu
iesiri nete de capital in valoare de 49.72 mil. USD.

Componenta principald a pasivelor financiare - imprumuturile au
inregistrat un sold negativ in valoare de 41.67 mil. USD, intrucat
rambursarile,

preconizate conform

2001 2002 2003 : )
. | Rambur - . | Rambur - . | Rambur - orarului ( 138.55 mil.
Trageri Sari* Trageri Sari* Trageri Sari* o .
. : USD), au depasit
Imprumuturi ale organelor monetare R .
(BNM de la FMI) 11.94 1430 1236 17.87 226/ noile trageri (96.88
Inilr?cliﬁglil\:l:turl guvernamentale 34.13 41.93 40.64 43.32 25.34 47.98 1’1’111 USD) (tab elul nr.
reclasificate / reesalonate 13.65 12.38 9.30 9.30 2.48 12).
Imprumuturi bancare 16.41 15.72 17.85 10.77 16.10 6.61 "
pe termen lung 12.90 1401|1445 527 750 661/ In anul 2003 BNM a
pe termen scurt 3.51 1.71 3.40 5.50 8.60 . .
fmprumuturi ale altor sectoare 52.74 31.31 78.09 81.17| 55.44 61.70 achitat 22.26 1’1’111
pe termen lung 51.52 27.11| 7139 74.56|  50.67 6043 USD din
inclusiv: imprumuturile
reclasificate / reesalonate 3.00 . n ..
pe termen scurt 1.22 420] 670 6.61| 477 17| primite in - ani
TOTAL 11522 10326 148.94] 15313 96.88) 13855 precedenti, finantarea
TOTAL fard cele reesalonate si .
reclasificate 10157 90ss| 13964 14383 osse| 1355 din partea  FMI

*conform orarului

ramanand blocata.

La sectorul
guvernamental, noi trageri au fost efectuate in cadrul creditelor
acordate pentru reforme structurale de catre AID, BIRD, FIDA si
banca germanda KFW, in suma cumulativa de 22.86 mil. USD. Spre
rambursare, conform orarului, erau preconizate 47.98 mil. USD, din
care 9.60 mil. USD n-au fost onorate, majorand arieratele.

Volumul mijloacelor nerezidentilor depozitate in bancile din
Republica Moldova s-a majorat in valoare netd cu 4.07 mil. USD,
preponderent pe seama depozitelor la termen.

Alte pasive includ arierate la importul resurselor energetice (care in
anul de raportare s-au micsorat in valoare neta cu 1.01 mil. USD) si
arierate la serviciul datoriei externe (care s-au majorat in valoare neta
cu 77.67 mil. USD). Din ultima suma, arieratele sectorului
guvernamental au constituit 36.99 mil. USD (principalul si dobanda),
cele ale altor sectoare s-au majorat in valoare neta cu 40.67 mil. USD,
restul reprezinta arieratele sectorului bancar.
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Activele de rezervd” ale statului s-au majorat pe parcursul anului 2003
cu 14.07 mil. USD, in special pe contul procurarilor de valuta straina
pe piata valutard internd. Stocul activelor de rezerva la sfarsitul lunii
decembrie 2003 a constituit 302.27 mil. USD. Influenta fluctuatiei
ratei de schimb a altor valute de rezerva fatd de dolarul SUA a
contribuit la majorarea activelor de rezerva cu 19.34 mil. USD.
Nivelul activelor de rezerva de la sfarsitul anului era suficient pentru
asigurarea importului de bunuri si servicii pe parcursul a 2.11 luni
(graficul nr. 20).

Graficul nr. 20. Activele de rezerva ale Republicii Moldova la sfarsitul anilor 1994-2003
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[ Stocul activelor de rezerva —— Luni de import de bunuri si servicii

Indicii principali ai sectorului extern pentru 2003 indica agravarea
dezechilibrului in relatiile economice internationale ale Republicii
Moldova. Astfel, deficitul comertului exterior cu bunuri si servicii s-a
ridicat in anul 2003 pana la 33.8 la sutd din PIB, comparativ cu 24.7
la sutd in anul 2002, iar investitiile straine directe pe cap de locuitor
s-au micsorat de 2 ori (tabelul nr. 13).

Tabelul nr.13. Indicii principali ai sectorului extern

Unitatea de 2001 2002 2003
masuri

Contul curent / PIB % -4.6 -3.1 -7.3
Contul curent fara transferuri / PIB % -20.6 -18.2 -22.8
Transferuri (net) / PIB % 16.0 15.1 15.6
Balanta bunurilor si serviciilor / PIB % -23.4 -24.7 -33.8
Export de bunuri si servicii / Import de bunuri si servicii % 68.0 68.1 61.5
Export de bunuri si servicii / PIB % 49.8 52.6 54.0
Import de bunuri si servicii / PIB % 73.2 77.3 87.8
Fluxul (net) investitiilor directe in economia pe cap de locuitor USD 40 32 16
Active de rezerva / Import de bunuri si servicii luni 2.5 2.5 2.1
Datoria externa mil. USD 1254.6 1361.1 1440.1
Datoria externa / PIB % 84.7 81.9 73.6
Serviciul real al datoriei externe publice / Export de bunuri si servicii % 15.8 10.8 8.5

Surse: DSS, BNM.

*conform metodologiei Balantei de plati a FMI, editia a V-a
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Datoria externa a Republicii Moldova

La sfarsitul anului 2003 datoria externd a Republicii Moldova a
constituit 1440.1 mil. USD, majorandu-se pe parcursul anului cu 79.0

Tabelul nr.14. Datoria externi la sfarsit de perioadi (mil. USD) mil. USD,
2001 | % intotal | 2002 | %in total| 2003 est. | % intotal|  preponderent din
Datoria publici 954.9 76.1 987.0 72.5 1008.5 70.0 arierate. Datoria
) din care: . pUbliCé,
Imprumuturi de la FMI 145.9 11.6] 1514 11.1 142.1 9.8 A o
Datoria guvernamentali direct 722.5 57.6 746.3 54.8 780.0 sap  continuand sa
imprumuturi 568.3 453 596.1 43.8 631.8 439  detinda  ponderea
titluri de valoare 154.2, 12.3 150.2) 11. 148.2] 10.3 dominanté n total
Datoria privata garantata de guvern 86.5 6.9 89.3 6.6 86.4 6.0 datorie, s-a
Datoria privati 299.7 23.9 374.1 275 431.6 30.0 .
imprumuturi 299.7 23.9 374.1 27.5 431.6 30. majorat cu 2.2 la
Total datorie externi 1254.6 1000  1361.1 100.0  1440.1 1000  sutd si a constituit
Datoria pentru resurse energetice 287.2 301.4 300.4] 1008.5 mil. USD.

Datoria privatd a

insumat 431.6 mil. USD, majordndu-se cu 15.4 la suta. Ponderea ei in
total datorie si-a pastrat tendinta de crestere, ridicandu-se la 30.0 la
suta, comparativ cu 27.5 la suta in 2002 (tabelul nr. 14).

Evolutia datoriei externe pe parcursul anului 2003 a fost determinata
de:

lipsa de finantare din partea organismelor internationale (au fost
doar valorificari in cadrul unor proiecte ale Bancii Mondiale
initiate anterior);

reesalonarea imprumutului de la Drezdner Bank AG 1n suma de 2.5
mil. USD, contractat sub garantia Guvernului;

rambursarile de principal la imprumuturile contractate de sectorul
public (66.8 mil. USD) au depasit cu 42.7 mil. USD valorificarile
de noi transe (24.1 mil. USD);

soldul datoriei publice s-a majorat pe parcursul anului cu 21.5 mil.
USD, comparativ cu 32.1 mil. USD 1inregistrat in 2002. Aceasta
evolutie a fost cauzata atat de acumularea de noi arierate, cat si de
deprecierea dolarului SUA fata de alte valute;

in sectorul public au fost acumulate arierate la principal in marime
de 33.4 mil. USD, cele mai mari fiind neachitarile la obligatiunile
Gazprom (22.9 mil. USD) si la creditele bilaterale (8.0 mil. USD),
arieratele la serviciul procentual au constituit 6.5 mil. USD;

Partea majora a angajamentelor externe ale Republicii Moldova
continua sa fie fata de surse oficiale: multilaterale si bilaterale.
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Tabelul nr.15. Datoria externa, s

ecificarea creditorilor (mil. USD)

% % %
2001 in total 2002 in total | 2003 est. | in total
imprumuturi de 1a FMI 145.9 11.6] 151.4 11.1 142.1 9.9
Datoria guvernamentala directa 722.5 57.6 746.3 54.8 780.0 54.2
Organisme internationale 344 .4 274 377.2 27.7) 405.0 28.2
BIRD si AID 293.8 330.9 364.7
BERD 9.3 83 7.4
UE 40.5 35.4 27.5
FIDA 0.8 2.6 5.4
Relatii bilaterale 200.0 16.0 191.2 14.1 196.0 13.6
SUA 58.6 56.3 57.3
Japonia 23.6 23.8 25.9
Rusia 91.7 91.7 94.9
altele 26.1 19.4 17.9
Alti creditori 23.9 1.9 27.7 2.0 30.8 2.1
Obligatiuni de stat pe termen lung 154.2] 12.3 150.2 11.0] 148.2 10.3
Datoria privata garantata de
guvern 86.5 6.9 89.3 6.6 86.4 6.0
Organisme internationale 68.0 5.4 67.7 5.0 60.9 4.2
BERD 68.0 67.7 60.9
Alti creditori 18.5 1.5 21.6 1.6 25.5 1.8
IDatoria privati negarantata de
guvern 299.7 23.9 374.1 27.5 431.6 29.9
Organisme internationale 46.0 3.7 79.4 5.8 84.3 5.8
Alti creditori 253.7 20.2 294.7 21.7 3473 24.1
Datoria externd a garii 125460 10000 13611 1000  1440.1]  100.0

Tabelul nr.16. Datoria externi pe sectoare economice si termene de scadenti (mil. USD)

. Total datorie Datoria externa pe . < < .
Perioada < < Datoria externa dupa sectoare economice
externa termene de scadenta
termen uverna - | autoritati
mediu §i |termen scurt g ’ bancar | alte sectoare
mental monetare
lung
2001 1254.6] 1246.3 8.3 722.5 145.9 16.3 369.9
2002 1361.1 1348.5 12.6 746.3 151.4 23.5 439.9
2003 est, 1440.1 1410.3 29.8 780.0, 142.1 33.0 485.0]

Imprumuturile de la organismele financiare internationale la sfarsitul
anului 2003 au insumat 692.3 mil. USD, sau 48.1 la suta din total

datorie. Creditele de
la FMI si Banca
Mondiala reprezinta
20.5 si 52.7 la suta,
respectiv, din total
imprumuturi
multilaterale,
celelalte fiind
acordate de UE,
BERD si FIDA.

Creditele bilaterale
au constituit 13.6 la
suta din total
datorie, 1nsumand
196.0 mil. USD
(tabelul nr. 15).
Componenta
creditorilor
bilaterali a ramas
neschimbata, cel
mai importanti fiind
guvernele Rusiei si
SUA - cu 484 si
29.2 la suta,
respectiv, in total
credite bilaterale.

In structura valutara
a portofoliului
datoriei externe cota
majora este detinuta
de angajamentele in
dolari SUA, carora
le-a revenit 46.3 la

sutd in angajamentele publice si 94.3 la suta in cele private la sfarsitul
anului 2003.

Partea dominantd a angajamentelor externe au constituit-o cele pe
termen mediu si lung — 97.9 la suta in total datorie, preponderente
fiind cele cu termenul de scadenta 10-20 ani (tabelul nr. 16).

Indicatorii macroeconomici (tabelul nr. 17) ce releva gradul de
indatorare a tarii denota ca:

o raportul dintre datoria externd si PIB a constituit 73.6 la suta;
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o platile efective la serviciul datoriei externe publice au
constituit 69.2 la suta din platile conform orarului;
o serviciul real al datoriei externe publice raportat la exportul de

bunuri si servicii s-a micsorat de la 10.8 la suta in anul 2002 la
8.5 la sutd in 2003, fapt conditionat de majorarea exportului si
de micsorarea volumului platilor efective comparativ cu anul
precedent;

o datoria externa totald pe cap de locuitor s-a majorat cu 5.8 la
sutd fata de anul precedent, constituind 400 USD.

Tabelul nr. 17. Indicatorii ce vizeaza datoria externa a Moldovei

Unitatea 2000 2001 2002 2003

de masura est.
Datoria externa mil. USD 1254.4 1254.6 1361.1 1440.1
Export de bunuri si servicii mil. USD 641.2 737.4 874.2 1056.8
Datoria externa / PIB % 97.4 84.7 81.9 73.6
Datoria externa / numarul populatiei USD 348 349 378 400
Trageri noi in sectorul public mil. USD 62.6 43.2 51.2 24.1
Serviciul datoriei externe publice (conform orarului) mil. USD 107.9 99.0 120.8 129.3
Serviciul datoriei externe publice (plati efective) mil. USD 103.2 116.8 94.1 89.5
Trageri noi 1n sectorul public / serviciul datoriei externe publice
(plati efective) % 60.6 37.0 54.4 26.9
Serviciul real al datoriei externe publice / export de bunuri si
servicii % 16.1 15.8 10.8 8.5
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2. Activitatea Bancii Nationale a Moldovei

Realizarea politicii monetare in anul 2003

Obiectivele si rezultatele politicii monetare

In cadrul politicii economice a statului, Banca Nationald a Moldovei
elaboreaza §i implementeaza politica monetard si valutard orientata
spre mentinerea stabilitdtii monedei nationale prin crearea conditiilor
pietei monetare, de credit si valutare, bazate pe principiile functionarii
economiei de piata.

Politica monetara si valutara pentru anul 2003 a fost coordonata cu
organele economice si financiare respective ale Guvernului si aprobata
de catre Consiliul de Administratie al BNM la 12 decembrie 2002.

Cadrul macroeconomic, in baza caruia s-a elaborat Politica monetara
si valutard a Bancii Nationale a Moldovei pentru anul 2003, a fost
reprezentat de Prognoza evolutiei economiei Republicii Moldova pe
anii 2003-2005, precum si de acordurile de politici economice si
financiare intre Guvernul Republicii Moldova, Banca Nationald a
Moldovei si organismele financiare internationale, ai caror indicatori
principali prevedeau:

e nivelul ratei anuale a inflatiei de 6.0 la suta;

e cresterea reald a produsului intern brut cu 6.0 la suta pentru anul
2003;

e deficitul bugetului de stat de 0.8 la sutd din PIB, sau 201.0 mil.
lei (cu finantare din surse interne — venituri de la vanzarea
hartiilor de valoare de stat, surse externe, precum si venituri din
privatizare);

e cursul de schimb mediu estimat pentru anul 2003 la nivel de
14.6 MDL pentru 1 dolar SUA;

e consolidarea rezervelor internationale ale statului pand la un
nivel acceptabil pentru acoperirea a cca 3 luni de importuri.

La stabilirea indicatorilor monetari s-a reiesit din tendinta de sporire a
cererii de bani adecvata nivelului cresterii economice preconizate. in
acest context, s-a stabilit cresterea masei monetare M3 cu 23.1 la suta,
in conditiile reducerii vitezei de circulatie a banilor pana la 3.14. Baza
monetard a fost programata la nivel de 3819.6 mil. lei, cu o crestere de
17.1 la sutd fatd de sfarsitul anului 2002. In scopul asigurarii
premiselor unei cresteri economice sustinute, volumul de creditare a
economiei nationale a fost preconizat in majorare cu 25.7 la suta fata
de sfarsitul anului 2002.
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Evolutia unor componente ale produsului intern brut, starea balantei
de plati a statului, dinamica preturilor difera partial de pronosticul
macroeconomic ce a servit drept baza la elaborarea si realizarea
Politicii monetare si valutare a Bancii Nationale a Moldovei pentru
anul 2003. Totodata, lipsa finantarii externe si volumul veniturilor din
privatizare inferior celui prevazut, modificarile Legii bugetului de stat
pe anul 2003 au afectat indicatorii initial stabiliti n Politica monetara
si valutarda a BNM pentru anul 2003. Astfel, Consiliul de
Administratie al Bancii Nationale a Moldovei a rectificat Politica
monetara si valutard pentru anul 2003, stabilind:

e cresterea masei monetare M3 cu 29.0 la sutd’;

e cresterea volumului de creditare a economiei nationale cu 45.0

la suta”.
e rezervele obligatorii la nivel de 12.0 la suta;

Cresterea PIB real conform datelor preliminare pentru anul 2003 a
constituit 6.3 la suti. In aceeasi perioada ritmul de crestere a
exporturilor de bunuri si servicii a Inregistrat 20.9 la sutd, cel al
importurilor — 33.8 la sutd in comparatie cu anul precedent. Cursul
mediu de schimb pentru anul 2003 a constituit 13.94 MDL pentru 1
dolar SUA, iar bugetul de stat a inregistrat un excedent la nivel de 1.6
la sutd din PIB.

Nivelul inflatiet in anul 2003 a

Graficul nr. 21. Evolutia componentelor indicelui preturilor constituit 15.7 la suté, fiind superi or

de consum pentru anul 2003 (%)

celui stabilit de cadrul

12 [ o 137 macroeconomic utilizat la elaborarea
14+ . BT Politicii monetare §i valutare a BNM
1(2): o 96 1 I B pentru anul 2003. In structurd, se
. | 61 18 L H M remarca coqtrlbugla ridicata a
L 46 produselor alimentare la cresterea
H indicelui  preturilor de consum

(graficul nr. 21). Inflatia a fost

I3 SEFNIECN
ian. 2003 Df:
| et
~
IK;

5 & & E 5 2 % & 8 ¢ 8 determinata in cea mai mare parte de
o @ . .
DServicii factori nemonetari: cresterea
arfuri nealimentare . .
O Produse alimentare consumului  final influentat de

majorarea veniturilor provenite din
munca de peste hotare, precum si cresterea salariilor si pensiilor,
restrangerea ofertei produselor agricole cauzatd de conditiile
climaterice nefavorabile, majorarea tarifelor la energia electrica, gaz,
combustibil, servicii de transport. De asemenea, majorarea pe
parcursul anului 2003 a cursului de schimb Euro/USD, odatd cu
cresterea ponderii decontarilor in euro in volumul total al decontarilor
aferente comertului exterior al Republicii Moldova, a avut un impact

* conform estimarii indicatorilor monetari pentru sfarsitul anului 2003
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negativ asupra preturilor importatorilor. Printre factorii monetari, a
caror influenta a fost nesemnificativd asupra nivelului inflatiei, se
remarcd majorarea banilor in circulatie pe contul cresterii nominale a
platilor de salarii i pensii. De mentionat ca, majorarea ofertei de bani
pe parcursul anului a satisfacut cresterea cererii de bani din partea
economiei nationale si nu a avut un efect inflationist. Acest fapt se
confirma si prin ritmurile medii lunare de crestere a agregatelor
monetare inferioare celor din anul 2002 (tabelul nr.18).

Tabelul nr.18. Evolutia indicatorilor monetari in perioada 2002-2003 (%) In SCOpul atenuaril pI’OCGSGlOI’

Indicatori 2002 2003 inflationiste, incepand cu
Inﬂatia anualﬁ 4.4 15.7 trimestml II 2003, Banca
Cresterea anuald a masei monetare M3 36.0 30.7 Nationala a .Mgldovel 2}
Ritmul mediu lunar de crestere a M3 2.6 2.3 proplovat. 0 vahtlca monetara
Cresterea anuald a masei monetare M2 30.4 24.4 m?l .I'eStI'lC'FIVEVI. S-a I‘CCF.I‘S. la o
Ritmul mediu lunar de crestere a M2 2.2 1.8 S0 u;[:)l el 0 p tlm? Pentm ﬂlrtr.nt.area
Cresterea anuald a bazei monetare 31.1 17.0 Eg:;c‘:eil fl’f(?tsleei};r a mm:'l:l}ar(;z
Ritmul mediu lunar de crestere a bazei monetare| 2.3 1.3 . . J ..
: : : normei rezervelor obligatorii cu
Cresterea anuald a banilor in circulatie 24.8 19.7 2.0 ¢ tuale pand |
Ritmul mediu lunar de crestere a banilor in 19 15 : puncte procentua evp ana ‘a
circulatie : : nivel de 12.0 la suta de la
Cresterea anuald a creditelor in economie 34.3 44.0 mij loacele atrase. Pe parcursul
Ritmul mediu lunar de cresterea creditelor in 25 31 anului 2003 rata de baza a
cconomie crescut panda la 14.0 la suta,
comparativ cu 9.5 la sutd in
decembrie 2002.

In anul 2003 BNM a procurat de la bancile comerciale valuti striina
in volume necesare reducerii fluctuatiilor cursului de schimb al
monedei nationale si completarii rezervelor internationale ale statului.
In perioada de gestiune Banca Nationald a Moldovei a procurat 92.5
mil. USD, majorand rezervele valutare cu 33.4 mil. USD (12.4 la sutd)
pana la nivelul de 302.3 mil. USD la sfarsitul anului 2003. Acest fapt
a permis asigurarea unui grad de acoperire a importurilor de bunuri si
servicii la nivel de 2.11 luni, in conditiile onordrii obligatiunilor
externe ale BNM. De mentionat ca, procurdrile de valuta strdina
efectuate de BNM au fost insotite permanent de operatiuni de
sterilizare, al caror volum total a insumat 429.4 mil. lei.

Ca urmare a evolutiilor sus-mentionate, volumul emisiunii monetare
de catre BNM s-a majorat cu 17.0 la suta (556.2 mil. lei) fata de 31
decembrie 2002, constituind 3818.9 mil. lei si incadrandu-se in limita
stabilitd conform Politicii monetare s1 valutare a BNM pentru anul
2003.

Unul din indicatorii de apreciere a gradului intermedierii financiare in
economie este multiplicatorul masei monetare M3, care a inregistrat
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nivelul de 2.23 la 31 decembrie 2003, fiind in crestere cu 11.6 la suta
fata de sfarsitul anului 2002. Factorii ce au determinat majorarea
multiplicatorului monetar au fost micsorarea coeficientilor lichiditatii
si rezervelor bancare excesive.

Prin efectul multiplicativ masa monetara M3 a inregistrat o crestere cu
30.7 la sutd (1997.6 mil. lei) in comparatie cu sfarsitul anului 2002,
insumand 8509.2 mil. lei. Majorarea masei monetare M3 a fost
conditionata de cresterea soldului depozitelor in valuta strdind cu 44.8
la suta (893.6 mil. lei), a soldului depozitelor in moneda nationald cu
29.2 la sutd (651.5 mil. lei), a banilor in circulatie cu 19.7 la suta
(451.9 mil. let), precum si a instrumentelor pietei monetare cu 0.6 mil.
lei. Ca rezultat al acestor evolutii, s-a consemnat majorarea ponderii
depozitelor totale pana la 67.8 la sutd din volumul masei monetare
M3. De remarcat ca, depozitele in valuta strdind si cele in moneda
nationald au detinut la finele lunii decembrie 2003 ponderi egale, in
marime de 33.9 la suta, din volumul masei monetare M3.

Dinamica masei monetare M3 a conditionat majorarea gradului de
monetizare pand la 31.2 la suta in decembrie 2003 fata de 28.9 la suta
in perioada similara a anului precedent. Cresterea acestui indicator
reflectd evolutia pozitivda a procesului intermedierii financiare si,
respectiv, dinamica ascendentd a volumului creditarii economiei
nationale. Soldul creditelor acordate economiei a crescut cu 44.0 la
sutd fata de 31 decembrie 2002, in conditiile majordrii termenelor de
acordare si reducerii treptate a ratelor dobanzilor la credite.

Graficul nr. 22. Evolutia ratelor dobanzilor anuale medii Politica promovaté de Banca Nationali a
ponderate la creditele acordate si la depozitele atrase in MDL, ’

si a marjei bancare operationale pentru anii 2000 - 2003 (%) Moldovei in vederea maj orarii volumului

creditarii economiei 1 termenclor de

1 creditare pe parcursul ultimilor ani a

2000 220 | A2 | 8.66 | favorizat micsorarea continud a ratelor

1 dobanzilor atat la depozitele atrase de

2001 ZEED | 205 [7%] bancile comerciale, precum si la creditele

1 acordate in moneda nationald (graficul
2002 23.14 1438 | 876 | nr. 22).

2003 B8 1268 Jos0] Ma.rja avferentév opera‘giunilor .in nAloneda

| nationala ale bancilor comerciale in anul

O Rata dobanzii la creditele noi acordate 2003 s-a diminuat cu 2.26 puncte

O Rata dobanzii la depozitele noi atrase procentuale Sl a constituit 6.50 puncte

O Marja bancara operationala (puncte procentuale)

procentuale.

31



Raport anual 2003

Activitatea Bancii Nationale a Moldovei

Dinamica indicatorilor monetari

Baza monetara

Baza monetard, care include banii in circulatie (in afara sistemului
bancar) si rezervele bdncilor comerciale mentinute 1n conturi
corespondente la Banca Nationald a Moldovei, s-a majorat cu 17.0 la
sutd (556.2 mil. lei) si a constituit 3818.9 mil. lei la situatia din 31

decembrie 2003. Factorul principal care a

Graficul nr. 23. Componentele sporului bazei monetare, % conditionat cresterea bazei monetare a

fost majorarea activelor externe nete ale
BNM, ca urmare a cumpararilor nete de
valutd straina pe piata  valutara
interbancard in sumad de 92.5 mil. USD
(graficul nr. 23). Tranzactii in volume mai
mari s-au evidentiat in lunile iulie si
august, care au constituit 48.2 la sutd din
volumul anual al cumpararilor pe piata
valutard interbancara.

§ E
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sept.
oct
n
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[ Active externe nete [ Active interne nete A .
—O— Baza monetard In structura bazei monetare, ponderea

banilor in circulatie in anul 2003 s-a
majorat de la 70.1 la sutd pana la 71.8 la suta pe contul reducerii celei
a rezervelor bancilor comerciale pana la 28.2 la suta.

Pe parcursul anului 2003 rezervele bancare s-au majorat cu 10.7 la
sutd (104.2 mil. lei) pana la nivel de 1078.4 mil. lei. In acelasi timp,
volumul rezervelor obligatorii ale bancilor comerciale a sporit cu 60.0
la sutd (307.1 mil. let).

Masurile intreprinse de BNM in vederea reglementarii monetare pe
parcursul anului 2003 s-au reflectat asupra volumului de lichiditate a
sistemului bancar. Astfel, dacd in anul 2002 volumul mijloacelor
excesive in conturile corespondente ale bancilor comerciale a crescut
cu 47.3 la sutd, apoi in anul 2003 el s-a micsorat cu 59.5 la suta (de la
374.1 mil. lei pana la 151.6 mil. lei).

Masa monetara

La situatia din 31 decembrie 2003 masa monetara (M3) a insumat
8509.2 mil. lei, fiind in crestere cu 30.7 la sutd fata de sfarsitul anului
precedent. In termeni reali, masa monetard a crescut cu 13.0 la suta.

Majorarea masei monetare M3 a fost determinata de evolutia
componentelor sale, in special a depozitelor totale. Astfel, depozitele
in moneda nationala au crescut cu 651.5 mil. lei (29.2 la sutd), iar cele
in valuta straind cu 893.6 mil. lei, sau cu 44.8 la suta (tabelul nr.19).
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Tabelul nr.19. Componentele masei monetare (mil. lei)

2002 2003 Cresterea, % | Cresterea absoluta

Masa monetara (M 3) 6511.5 8509.2 30.7 1997.7
Masa monetara (M 2) 4517.9 5622.0 24.4 1104.1
Banii in circulatie* 2288.5 2740.5 19.7 452.0
Depozitele 4222.7 5767.8 36.6 1545.1

in lei 2229.1 2880.6 29.2 651.5

in valuta straina 1993.6 2887.2 44.8 893.6
Instrumentele pietei monetare 0.28 0.86 de 3.1 ori 0.6

*indicatorul nu include numerarul din casa BNM si din casele bancilor comerciale

De mentionat ca, cresterea cu 1104.1 mil. lei a agregatului monetar
M2 s-a datorat in proportie de 59.1 la sutd - depozitelor in moneda
nationald si 40.9 la suta - banilor in circulatie.

In dependenta de sursele formarii, structura masei monetare M3 a fost
influentatd atdt de dinamica activelor externe nete, cat si de cea a
creditului intern pe sistemul bancar.

In anul 2003 activele externe nete (convertibile) pe sistemul bancar au
sporit cu 826.3 mil. lei (68.8 mil. USD), inclusiv rezervele valutare ale
BNM - cu 33.4 mil. USD.

Creditul intern pe sistemul bancar s-a majorat cu 1531.0 mil. lei, sau
cu 24.5 la suta, preponderent pe seama cresterii volumului creditelor
in economie, sporul carora a constituit 1834.0 mil. lei (44.0 la suta).

In anul 2003 se observd aceeasi tendintid descendentd a vitezei de
circulatie a banilor, atdt pentru agregatul monetar M3, precum si
pentru M2. Viteza medie anualda de circulatie in anul gestionar,
calculatd n baza agregatului monetar M3, s-a redus de la 4.12 pana la
3.65, iar pentru M2, s-a micsorat de la 5.87 pana la 5.55, ceea ce
denota o indestulare a cererii sporite de bani din partea sectorului real.

Piata depozitelor

Soldul depozitelor” in sistemul bancar s-a majorat cu 36.6 la suti si a
insumat 5767.8 mil. lei, constituind 67.8 la suta din totalul masei
monetare M3 la sfargitul anului 2003. Aceasta crestere a fost generata
preponderent de depozitele in valutd strdind, care s-au majorat cu
44.8 la sutd (893.6 mil. le1). Denominate in USD, ele s-au majorat cu
51.4 la sutd si au echivalat cu 218.4 mil. USD. In aceeasi perioada
depozitele in moneda nationald au crescut cu 29.2 la sutd (651.5 mil.
lei) (graficul nr. 24).

* conform metodologiei FMI, din total depozite in sistemul bancar sunt excluse mijloacele bancilor comerciale si ale altor institutii
financiare; conturile bugetului de stat; mijloacele extrabugetare; depozitele persoanelor fizice si juridice nerezidente.
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Ponderea depozitelor persoanelor fizice atrase in sistemul bancar in

Graficul nr. 24. Evolutia d

epozitelor in anul 2003
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totalul masei monetare la finele
anului 2003 a constituit 39.1 la suta,
din care 22.5 la sutda reprezintd
depozitele persoanelor fizice in valuta
straina. Cresterea depozitelor
persoanelor fizice in valuta straina cu
49.7 la sutd in anul 2003 a fost
cauzatd, In mare parte, de sporirea
fluxului de  mijloace  banesti
transferate de peste hotare de catre
cetatenii Republicii Moldova.

Drept urmare a acestor evolutii, in
structura depozitelor a crescut cu 2.9
puncte procentuale ponderea

depozitelor in valutd straina, care a conditionat majorarea nivelului
dolarizarii depozitelor de la 47.2 la sutd in decembrie 2002 pana la
50.1 la sutd in decembrie 2003.

Totodatd, in volumul total al depozitelor in valuta strdind, ponderea
depozitelor persoanelor fizice a crescut fatd de anul 2002 cu 2.2
puncte procentuale si a constituit 66.2 la suta.

Volumul depozitelor atrase la termen in MDL in anul 2003 a
constituit 1887.6 mil. lei, cresterea de 8.8 la sutd fiind mai modesta
decat in anul precedent. In structura lor mai mult de 40.0 la suti se
regdseste in depunerile pe termen de la 6 pana la 12 luni, care au

Graficul nr. 25. Structura depozitelor la termen atrase in MDL si in
valuta straina (%)
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crescut in pondere cu 5.5 puncte
procentuale, iar in volum cu 156.3 mil.
lei. De asemenea, un segment esential in
structura depozitelor la termen in MDL
revine depozitelor pe termen de la 3 pana
la 6 luni, ponderea carora s-a mentinut la
nivelul anului precedent, in timp ce
volumul a crescut cu 43.4 mil lei
(graficul nr. 25). In acelasi timp, volumul
depozitelor la termen in valutd strdind
atrase in anul 2003 a insumat 2907.4 mil.
lei si a crescut cu 832.7 mil. lei (40.1 la
sutd) comparativ cu anul precedent.
Exprimate in USD, ele au constituit 208.5

mil. USD si au crescut cu 36.4 la suta. Peste 73.0 la sutd din resursele
atrase in valuta strdina la termen in anul 2003 apartin populatiei.
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Din punct de vedere al termenelor de atragere, in structura depozitelor
in valuta straind, ca si in anul precedent, dominante au fost depozitele
pe termen de la 1 pana la 3 luni, care au cifrat 1005.1 mil. lei, sau 72.1
mil. USD (in crestere cu 23.0 mil. USD), urmate apoi de cele pe
termen de la 6 pana la 12 luni cu o pondere mai redusa de 25.4 la suta
(graficul nr. 25).

Graficul nr. 26. Dinamica ratelor medii ponderate ale dobanzilor la depozitele la Dinamica ratelor medii ponderate la
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Totodata, rata medie anuala

ponderata la depozitele la termen in
monedd nationald s-a micsorat cu 1.7 puncte procentuale fata de anul
2002 si a constituit 12.68 la suta.

Rata medie anuald la depozitele la termen in valuta strdaina a
diminuat cu 0.1 puncte procentuale fata de anul precedent, alcatuind
3.1 la suta.

Piata creditelor

Pe parcursul anului 2003 cresterea masei monetare, ca si in anul
precedent, a fost generata, in principal, de
Graficul nr. 27. Dinamica agregatelor monetare in anul 2003 (mil. lei) cresterea creditelor acordate de sistemul

9000 ¢s00  bancar economiei nationale (graficul nr.
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6000 4—o  — 14000 2003. De mentionat ca, in semestrul II
' ' 2003 ritmul mediu lunar de crestere cu 3.5
la sutd a creditelor in economie a depasit
ritmul de 2.7 la sutd in semestrul I. Cauza
acestei cresteri a reprezentat-o in principal
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* conform metodologiei FMI, din total credite in economie (inclusiv dobanda calculata la credite) sunt excluse creditele interbancare
si creditele acordate guvernului.
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majorarea cererii de credite din partea sectorului industriei si
comertului, care au detinut cea mai mare pondere din totalul creditelor
— 46.7 la suta, urmate apoi de creditele acordate agriculturii si
industriei alimentare cu o pondere de 29.4 la sutd (tabelul nr.20).

Tabelul nr.20. Structura creditelor pe ramuri (mil. lei)

La datade | Pondereain | La datade | Pondereain | Cresterea
31.12.2002 2002 (%) 31.12.2003 | 2003 (%) adsolutd |Cresterea %
Credite industriei/comertului 1999.9 48.0 2802.4 46.7 802.5 40.1
Credite agriculturii si
industriei alimentare 1207.7 29.0 1766.8 29.4 559.1 46.3
Credite pentru imobil,
constructie si dezvoltare 305.7 7.3 402.4 6.7 96.7 31.6
Credite industriei energetice
si a combustibilului 230.3 5.5 398.9 6.6 168.6 73.2
Credite de consum 110.5 2.7 165.2 2.8 54.7 49.5
Credite pentru constructia
drumurilor §i transportare 107.3 2.6 99.1 1.7 -8.2 -7.6
Alte credite 204.3 4.9 364.8 6.1 160.5 78.6
Total 4165.7 100 5999.7 100 1834.0 44.0

Soldul creditelor in moneda nationali a crescut cu 40.9 la sutd,
insumand 3413.3 mil. lei (56.9 la suta din volumul total al creditelor),
fata de cresterea de 31.8 la suta n anul 2002.

Graficul nr. 28. Evolutia creditelor in economie
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Graficul nr. 29. Structura creditelor pe termene in MDL si in valuta

straina (%)
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Soldul creditelor in valuti strdind
(exprimate in lei) a crescut cu 48.4 la
suta (graficul nr.28). Recalculate in
USD, majorarea a fost de 55.1 la suta,
sau cu 69.5 mil. USD, fatd de
cresterea de 38.0 la suta in anul 2002.

In conditiile cresterii cererii agregate,
volumul creditelor noi acordate in
moneda nationald a crescut cu 40.8
la suti si a insumat 4821.0 mil. lei. In
structurd pe scadente, se relevd o
majorare mai accentuatd a ponderii

creditelor pe termen de peste 12 luni
cu 6.5 puncte procentuale (de la 27.2
la sutd in anul 2002 pand la 33.7 la
sutd in anul 2003), precum si o
majorare cu 2.0 puncte procentuale a
ponderii celor pe termen de la 6 pana
la 12 luni (de la 40.8 la sutd in anul
2002 la 42.8 la suta in anul 2003),
ceea ce sugereaza continuarea si
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Graficul nr.30. Dinamica ratelor medii ponderate la creditele acordate in

amplificarea procesului investitional (graficul nr. 29).

Volumul creditelor noi acordate in valutd strdind s-a cifrat la 3329.6
mil. lei, fiind cu 62.6 la sutd superior volumului din anul anterior.
Echivalentul lor in valuta straind a crescut cu 58.3 la sutd si a
constituit 238.8 mil. USD.

In perioada de referinti, cererea ridicata la creditele in valuti straina
acordate pe o perioadda mai indelungata, a determinat cresterea
ponderii creditelor noi acordate pe termen de peste 12 luni (de la 44.1
la suta la 45.7 la sutd), care s-au majorat cu 42.6 mil. USD (graficul
nr. 29).

Dinamizarea procesului de creditare a economiei In acest an, a
favorizat reducerea continud a ratei medii la creditele acordate pe
parcursul anului 2003 (graficul nr. 30).

Astfel, rata medie ponderati anuala la

anul 2003 creditele noi acordate in moneda
o % nationald s-a micsorat in anul 2003
21.2 .
20 > 1950 19.02 1908 18.66 19.78 comparativ cu anul 2002 cu 4.0 puncte
85 19.09 10.57 19.20 s 1040  procentuale, inregistrand valoarea de
6 . . . . _ g
12.09 19.18 la suta anual.
121 w
. 11.65 1139 10.81 1055 10.64 1120 Rata medie ponderata anuala la
g‘s‘g‘a‘g‘g"—:“g}‘ %‘g‘d‘g creditele noi acordate in valuta
g. i =) «© e - < @ © = ve v A
E o MDL o valutd sirdin straind, de asemenea a fost 1In
descrestere (cu 1.34 puncte
procentuale) si a constituit 10.85 la suta
pentru anul 2003.

Instrumentele politicii monetare

Pentru atingerea obiectivului principal — realizarea si mentinerea
stabilitatii monedei nationale, Banca Nationala a Moldovei a
intreprins pe parcursul anului 2003 actiuni in vederea dirijarii ofertei
monetare prin influentarea volumului de lichiditate din sistemul
bancar.

Gestionarea lichiditdtii sistemului bancar a fost efectuata in functie de
conditiile pietei monetare, prin aplicarea atit a instrumentelor de
sterilizare, precum si a celor de oferire de lichiditati suplimentare
bancilor comerciale.

O influentd semnificativd asupra conditiilor de lichiditate pe piata
monetara au exercitat factorii cu caracter sezonier: diminuarea
rezervelor excesive In lunile de primdvara si toamnd — perioade de
creditare intensd; inclinatia bancilor pentru detinerea de rezerve
excedentare in perioadele de platd a impozitului pe venit, etc. De
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mentionat ca, excedentul structural de lichiditate inregistrat la
inceputul anului 2003 a fost determinat de neutilizarea mijloacelor
libere ale bugetului asigurdrilor sociale de stat.

Tensiunile inregistrate la nivelul pietei valutare in primele luni ale
anului, urmate de accelerarea deprecierii leului moldovenesc fata de
dolarul SUA 1n aceasta perioadd au necesitat implementarea unui sir
de masuri restrictive, inclusiv majorarea normei rezervelor obligatorii
si ratei de baza a Béancii Nationale a Moldovei.

In a doua jumatate a anului 2003 piata valutara s-a caracterizat printr-o
ofertd semnificativda de valutd strdina. Procurarea valutei strdine de
catre BNM si, respectiv, injectarea

Graficul nr. 31. Volumul rezervelor excesive in conturile béncilor

comerciale la BNM si operatiunile de sterilizare a surplusului de unui volum insemnat de lichiditate a
lichiditate in anul 2003 necesitat intensificarea operatiunilor
mil. lei de sterilizare, in special in perioada
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Volumul total al operatiunilor de
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inclusiv: operatiuni REPO de vanzare
a HVS — 3944 mil. lei si depozite
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economie acordate de bancile
comerciale in luna septembrie (673.6 mil. lei) a contribuit la formarea
unui deficit de lichiditate in sistemul bancar in perioada septembrie—
noiembrie 2003, care a fost atenuat prin utilizarea de catre banci a
facilitatilor de lombard si a creditelor overnight acordate de Banca
Nationala a Moldovei, precum si prin recursul la operatiuni valutare
reversibile (swap-uri).

Politica ratelor dobanzilor

In conditiile in care tinta intermediari a BNM constd in dirijarea
masei monetare, politica ratelor dobanzilor in setul instrumentelor de
reglementare monetard a Béancii Nationale a Moldovei a avut un rol
important in implementarea politicii monetare.

Utilizand coridorul ratelor dobanzilor (in care limita de sus a
constituit-o rata la creditele overnight, iar cea de jos - rata la
operatiunile de depozit), Banca Nationald a Moldovei a urmarit scopul
de a orienta ratele de dobandd pe piata monetarda, contribuind la
diminuarea volatilitatii ratelor. Punctul de reper la stabilirea ratelor
dobanzilor la instrumentele monetare ale BNM I-a constituit rata
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REPO de cumparare pe termen de doud luni a hartiilor de valoare de
stat, fiind considerata rata de baza a BNM.

In scopul unei influentdri operative a ratelor dobanzilor pe piata
monetara, in luna septembrie 2003 Banca Nationald a Moldovei a
implementat un instrument nou de dirijare a lichiditatii din sistemul
bancar — depozitele overnight, rata dobanzii la acest instrument fiind
considerata drept limita de jos a coridorului ratelor.

In vederea prevenirii accentudrii presiunilor inflationiste, Banca
Nationald a Moldovei in luna martie 2003, pentru prima datd in ultimii
doi ani, a majorat rata de baza, intentiondnd sa previna cresterea
excesiva a cererii interne $i sd impulsioneze economisirea in moneda
nationala.

Cresterea inflatiei peste nivelul prognozat pentru anul 2003 a
determinat mentinerea caracterului restrictiv al politicii ratelor
dobanzilor, fiind luate urmatoarele decizii pe parcursul anului:

Data intririi in
vigoare a deciziei

Decizia

28 martie 2003

Rata de baza a fost majorata de la 9.5% la 10.5% anual.

— Rata dobéanzii la creditele acordate pe termen lung a fost majorata de la
10.5% la 11.0% anual.

01 august 2003 — Rata de baza a fost majorata de la 10.5% la 11.0% anual;

— Rata la facilitatea de lombard a fost majorata de la 13.5% la 14.0% anual.

19 septembrie 2003 — Rata de baza a fost majorata de la 11.0% la 12.0% anual;

— Rata limitd de jos din coridorul ratelor — rata la depozitele atrase de la
bancile comerciale a fost substituitd prin rata dobanzii la depozitele
overnight, care a fost stabilitd in marime de 2.0% anual.

07 noiembrie 2003 — Rata de baza a fost majorata de la 12.0% la 13.0% anual;

— Rata la creditele overnight a fost majorata de la 16.5% la 17.0% anual;
— Ratala facilitatea de lombard a fost majorata de la 14.0% la 16.0% anual.
— Rata la depozitele overnight a fost majoratd de la 2.0% la 3.0% anual.

12 decembrie 2003 — Rata de baza a fost majorata de la 13.0% la 14.0% anual;

— Rata dobéanzii la creditele acordate pe termen lung a fost majorata de la
11.0% la 11.5% anual.

Astfel, pe parcursul anului 2003 rata de baza a fost majorata cu 4.5
puncte procentuale, rata la facilitatea de lombard - cu 2.5 puncte
procentuale, iar ratele la creditele overnight si la creditele acordate pe
termen lung - cu 0.5 si 1.0 puncte procentuale, respectiv.

De mentionat ca, politica ratelor dobanzilor la instrumentele monetare,
in special la creditele overnight si facilitatile de lombard, care in anul
2003 au devenit pentru bancile comerciale mecanisme permanente, a
permis Bancii Nationale a Moldovei sa-si intdreascd capacitatea de a
influenta ratele dobanzilor la tranzactiile interbancare.
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Coridorul ratelor dobanzilor a fost semnificativ ingustat la finele
anului gestionar, iar ratele la creditele interbancare pe parcursul anului
2003 nu au depasit limitele coridorului (graficul nr. 32).

Graficul nr. 32. Evolutia ratelor dobanzilor la creditele interbancare, HVS de 91 zile si tranzactiile REPO de
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Operatiunile de piata deschisa

Pe parcursul anului 2003 in cadrul operatiunilor de piata deschisd au
fost desfasurate 44 licitatiit REPO de vanzare a HVS, destinate
absorbtiei surplusurilor temporare de lichiditate, cu scadente scurte, de
reguld de pana la o luna. Pe ansamblul anului a fost oferit un volum de
577.0 mil. lei1. Cererea bancilor a insumat 529.7 mil. lei, iar volumul
efectiv al operatiunilor de sterilizare s-a cifrat 1a 394.4 mil. lei.

Complexitatea si alternarea factorilor cu impact monetar pe parcursul
anului au determinat masura in care au fost utilizate operatiunile
REPO in diferite perioade de timp. In lunile august si decembrie,
pentru a steriliza excesul de lichiditate au fost efectuate tranzactii
REPO 1n volume maxime — 86.9 mil. lei si 87.6 mil. lei, respectiv
(graficul nr.33).

Graficul nr. 33 . Dinamica indicatorilor licitatiilor REPO de vinzare a HVS din cadrul OPD in anul 2003
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Evolutiile macroeconomice din anul 2003 au condus la majorarea
ratelor dobanzilor pe piata monetard si au determinat Banca Nationala
a Moldovei sa accepte rate mai Tnalte comparativ cu anul precedent la
interventiile de absorbtie a excesului de lichiditate. Ratele REPO la
cererile castigatoare au variat intre 4.65 si 18.00 la sutd. Rata medie
ponderatd la operatiunile REPO de vanzare a HVS efectuate in anul
2003 a constituit 12.40 la sutd (comparativ cu 4.14 la sutd in anul
2002). Cheltuielile aferente operatiunilor de piatd deschisd s-au
majorat in anul gestionar, totalizdnd 2.6 mil. lei (fatd de 0.4 mil. lei in
anul 2002).

Operatiunile de depozit

Acceptarea depozitelor de la bancile comerciale in anul 2003 a fost
efectuata prin intermediul licitatiilor. Pe parcursul anului au fost
desfasurate 3 licitatii de depozit. Volumul total al depozitelor licitate a
constituit 35.0 mil. lei. Scadenta depozitelor plasate a fost cuprinsa
intre 3 si 14 zile, iar rata medie ponderata constituita la licitatii a variat
intre 2.56 s1 7.50 la suta anual.

Facilitatile de lombard si creditele overnight

Pentru obtinerea lichiditatii pe termen scurt, precum si in scopul
mentinerii nivelului stabilit al rezervelor obligatorii, pe parcursul
anului 2003 bancile comerciale au beneficiat de facilitati de lombard
si de credite overnight.

Graficul nr. 34. Dinamica facilitiatilor de lombard si a creditelor overnight FaClhtaUle de lombard S1
acordate in anul 2003 creditele overnight au fost
mil. lei % o utilizate mai frecvent incepand
800 1 cu luna septembrie, atunci cand
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600 - 11.67 1155 L 15 e e A .
500 . lichiditatii in sistemul bancar
400 -9 (graficul nr. 34).
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200 . . gy
100 | -3 overnight s1 a facilitdtilor de
0 . ‘ | o lombard denota ca, unele banci
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I Rezerve excesive medii lunare adapteze pe dephn modul de
I Facilititi de lombard si credite overnight ;
I Volumul creditelor interbancare, inclusiv REPO gestlpnare a 'resurselor la
—=— Rata dobénzii la facilitatea de Lombard specificul perioadelor de
—e— Rata dobanzii la creditele overnight . 1
=== Rata medie ponderata la credite interbancare, inclusiv REPO mentlnere a rezervelor

obligatorii.

Suma creditelor overnight si a facilitatilor de lombard acordate in anul
2003 a constituit 541.1 mil. lei, inclusiv credite overnight — 302.7 mil.
lei s1 facilitati de lombard — 238.4 mil. lei. De mentionat cd, creditele
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overnight au fost solicitate cel mai des (de 118 ori) pe parcursul
anului. Prin intermediul acestor credite 10 banci comerciale au obtinut
lichiditati in volume care au variat intre 0.5 1 11.0 mil. lei.

Facilitatea de lombard in perioada de gestiune a fost solicitata de 38
ori, 10 banci comerciale beneficiind de lichiditate pe termen de pana
la 5 zile, iIn sume cuprinse intre 1.9 si 15.0 mil. lei.

Ratele dobanzilor stabilite la creditele overnight si facilitatea de
lombard pe parcursul anului 2003 au inregistrat un trend usor
ascendent, atingdnd 17.0 la suta si 16.0 la sutd, respectiv, la sfarsitul
anului 2003.

Rezervele obligatorii

Urmarind scopul absorbirii excedentului de lichiditate si atenuarii
presiunilor speculative asupra monedei nationale pe piata valutara,
Banca Nationald a Moldovei a majorat in luna aprilie 2003 norma
rezervelor obligatorii de la 10.0 la 12.0 la sutd de la marimea
mijloacelor atrase.

Pe parcursul anului 2003 s-a inregistrat o tendintd ascendentd a
marimii rezervelor obligatorii, conditionata atat de cresterea soldurilor
mijloacelor atrase, precum si de majorarea normei rezervelor
obligatorii. In luna decembrie 2003 soldul mediu al mijloacelor atrase
a sporit cu 1598.0 mil. lei (31.0 la sutd), iar suma medie a rezervelor
obligatorii s-a majorat cu 294.7 mil. lei (57.3 la sutd) comparativ cu
luna decembrie 2002.

In baza art. 17 al Legii cu privire la Banca Nationald a Moldovei
nr.578-XIII din 21 iulie 1995, in scopul diminudrii costului activelor
bancare, BNM plateste bancilor comerciale o dobanda pentru
rezervele obligatorii a caror marime depaseste 5.0 la sutd de la
mijloacele atrase. In anul 2003 suma acesteia a constituit 42.9 mil. lei.
Majorarea cu 18.3 mil. lei, comparativ cu anul 2002, a dobanzii
achitate pentru mentinerea rezervelor obligatorii s-a datorat cresterii
volumului mijloacelor atrase, precum si majorarii normei rezervelor
obligatorii.

Datoria Guvernului fata de Banca Nationala a Moldovei

Realizarea prevederilor politicii bugetare in anul 2003 a fost efectuata
de catre Banca Nationald a Moldovei in baza Legii bugetului de stat
pentru anul 2003 nr. 1463-XV din 15.11.2002, Legii nr.297-XV din
11.07.2003 pentru modificarea Legii bugetului de stat pe anul 2003,
Legii privind datoria de stat si garantiile de stat nr. 943-XIII din
18.07.1996 si Legii cu privire la Banca Nationald a Moldovei nr. 548-
XIII din 21 1ulie 1995.
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Graficul nr. 35. Structura datoriei Guvernului fati de BNM
(conform destinatiei) la situatia din 31.12.2003

52.5%

O fmprumuturi acordate pentru onorarea datoriilor externe

B fmprumuturi acordate pentru riscumpérarea HVS

O fmprumuturi acordate pentru finantarea deficitului bugetului
EHVS in portofoliul BNM la pretul de cumparare

In structura datoriei de stat interne,
cota majoritara a continuat sa fie
reprezentatd de datoria catre Banca
Nationald a Moldovei, care la sfarsitul
perioadei de referinta a alcatuit 2144.0
mil. lei, sau circa 73.0 la suta.

La situatia din 31 decembrie 2003
datoria Guvernului fata de BNM a
ramas la nivelul anului precedent,
inclusiv datoria la Tmprumuturile
contractate de la Banca Nationala
Moldovei a constituit 1744.0 mil. lei si
datoria reprezentatd prin HVS in

portofoliul BNM (la pretul de
cumpdrare) — 400.0 mil. lei (graficul
nr. 35).

Acordarea imprumuturilor

In anul 2003 Banca Nationald a Moldovei nu a acordat imprumuturi
noi Guvernului.

Rulajul integral al reperfectarii de catre Banca Nationala a Moldovei a
imprumuturilor acordate Guvernului in anii precedenti a constituit
8280.3 mil. lei pe parcursul anului 2003. Tinand cont de necesitatea
obtinerii in calitate de gaj a HVS negociabile la dobanda pietei,
precum si in scopul minimizarii cheltuielilor statului la deservirea
imprumuturilor obtinute de la Banca Nationala a Moldovei,
imprumuturile acordate Guvernului au fost reperfectate pe termen de
pana la 91 zile. Rata dobanzii la imprumuturile acordate Guvernului a
oscilat pe parcursul anului 2003 intre 4.87 la suta s1 16.97 la suta.

Hartiile de valoare de stat in portofoliul BNM

La 31 decembrie 2003 portofoliul de HVS al BNM a insumat 400.0
mil. lei la pretul de cumparare (414.2 mil. lei la valoarea nominald),
termenul mediu ponderat al portofoliului constituind 48 zile.

Pe parcursul anului gestionar Banca Nationalda a Moldovei a efectuat
reemisiunea hartiilor de valoare de stat din portofoliul propriu, la
ratele dobanzii de piata, cu termenul maxim de exigibilitate de 84 zile.
Ratele profitului la titlurile emise au variat intre 9.36 si 18.62 la suta.
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Creditele directe acordate bancilor comerciale

Banca Nationala a Moldovei in anul 2003 a monitorizat creditele
acordate bancilor comerciale pe parcursul anilor 1992-2002 pentru
finisarea constructiei caselor de locuit ale cooperativelor de
constructie a locuintelor in baza unor hotarari ale Parlamentului si ale
Guvernului Republicii Moldova.

Soldul creditelor acordate bancilor la situatia din 31 decembrie 2003 a
constituit 72.3 mil. lei, diminuandu-se in comparatie cu sfarsitul
anului precedent cu 9.1 mil. lei (11.2 la sutd), ca urmare a achitarii
creditelor de catre membrii cooperativelor de constructie a locuintelor.
De mentionat, cd rambursarile inainte de termenul stabilit au constituit
5.1 mil. lei, sau 56.0 la suta din suma creditelor rambursate.

Pietele financiare

Piata primara a hartiilor de valoare de stat

Actionand ca agent fiscal al statului in

Graficul nr. 36. Volumul ofertei, cererii si vanzarilor de HVS pe

parcursul anilor 2000-2003 vederea  vanzarii, evidentei  §i
mil lo rascumpadrarii hartiilor de valoare de
3000 _ stat, Tn anul 2003 Banca Nationald a
— . Moldovei a derulat 273 emisiuni de

2500 4 — s
2000 hartii de valoare de stat, care au avut
500 drept obiectiv finantarea deficitului

Sl e [afZle| [2fx|e| [2[alsc bugetar.
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soo L 19 IEZE] IFI2E] 82 |28 Volumul de HVS oferit de Ministerul
0 Finantelor spre vanzare la licitatiile de
2000 2001 2002 2003 piatd primara a constituit 2105.0 mil.

O Volumul ofertei

O Volumul cererii O Volumul vanzarilor

lei, fiind cu 308.0 mil. le1 mai mult
decat in anul 2002 (graficul nr. 36).

Volumul total al cererilor depuse la licitatii a fost superior cu 2.0 la
sutd celui din anul anterior, insumand 2836.5 mil. lei. Raportul cerere-
ofertd pe piata primard a hartiilor de valoare de stat s-a diminuat in
anul 2003 pana la 1.35 ori fatd de 1.55 ori in 2002.

Volumul titlurilor de stat emise a atins un nivel maxim de 1928.6 mil.
lei la valoarea nominala, sau 91.6 la sutd din oferta anuntata. Insa,
ponderea titlurilor de stat plasate a fost mai mica in comparatie cu anii
precedenti - in 2002 au fost plasate 94.1 la suta din oferta, iar in 2001
- 96.2 la suta din volumul oferit (graficul nr. 37).
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Din volumul total de titluri de stat adjudecate, 1627.9 mil. lei (84.4 la
sutd) au fost procurate

Graficul nr. 37. Dinamica volumului ofertei, cererii si vinzarilor de HVS la licitatiile pe piata

primara in anul 2003 de bancile comerciale.
, Volumul procurarilor
. ] . (y .
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=1 Volumul ofertei 1 Volumul cererii totalul titlurilor emise
I Volumul HVS vandute Rata medie a dobanzii maj oritare au ramas

cele cu scadenta de 91
zile, cota acestora s-a diminuat de la 57.5 la suta pana la 49.7 la suta.
Cota titlurilor de 273 si 364 zile a rdmas practic la acelasi nivel. In
anul 2003 a fost emis un volum semnificativ de Bonuri de acoperire a
decalajului de casd cu scadente diferite, cea mai mare parte
constituind-o cele cu scadenta de 56 zile. Comparativ cu anul 2002,
ponderea titlurilor de 56 zile a crescut de 10 ori, inregistrand 5.0 la
sutd din volumul HVS emise. Dupa o intrerupere de cinci ani au fost
emise obligatiuni de stat cu dobanda fixa pe termen de 365 zile si de 2
ani, concomitent a fost lansatd emisiunea obligatiunilor de stat cu
dobanda fixa pe termen de 3 ani, a cdror pondere a constituit 2.4 la
sutd din volumul total al HVS emise (graficul nr. 38).

Graficul nr. 38. Structura emisiunilor de HVS pe tipuri

2002 2003
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Scadenta medie anuald a titlurilor de stat emise in anul gestionar a
crescut de la 150 zile Tn 2002 péana la 160 zile in 2003.
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Graficul nr. 39. Corelatia dintre rata dobanzii la HVS, cursul de schimb al monedei

De mentionat ca, in anul 2003 Ministerul Finantelor a imprumutat
mijloace banesti pentru finantarea deficitului bugetar in conditii mai
putin favorabile decat in anul precedent. Tensiunile pe piata valutara,
cresterea presiunilor inflationiste, dezechilibrele sezoniere 1intre
cererea i oferta de titluri au generat o crestere semnificativa a ratelor
dobanzilor pe piata hartiilor de valoare de stat.
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2002 la 16.38 la sutd in luna
mai 2003 (graficul nr. 39).

Similar anilor precedenti, in lunile de vara ratele dobanzilor s-au
inscris pe un trend descendent, rata medie lunard micsorandu-se pana
la 12.12 la suta in luna septembrie 2003.

In octombrie—noiembrie 2003, perioada caracterizati de reducerea
esentiald a nivelului rezervelor bancare si respectiv a cererii de titluri
de stat, Ministerul Finantelor pentru acumularea resurselor necesare a
acceptat rate mai Tnalte la titlurile adjudecate. Desi, in luna decembrie
nivelul dobanzilor la HVS a scazut din nou, ratele dobanzilor
constituite la finele anului 2003 au depasit ratele inregistrate in
debutul anului (graficul nr. 40).

Graficul nr. 40. Dinamica ratelor nominale ale profitului la HVS emise in anul 2003 Rata medie anuala a
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Graficul nr. 41. Dinamica volumului de HVS in circulatie (din cele
plasate prin intermediul licitatiilor pe piata primara) la finele anilor

Ratele nominale medii ponderate anuale ale profitului la hartiile de
valoare de stat comercializate pe parcursul ultimilor trei ani la
licitatiile pe piata primara, in profilul scadentelor, sunt prezentate in

tabelul nr.21.
Tabelul nr.21. Ratele nominale medii ponderate anuale ale profitului la bonurile comercializate (2001-2003), %
BT 28 BA 56 BT 91 |BT 182 zile | BT 273 zile| BT 364 zile| OS 365 | OS 2 ani | OS 3 ani
zile zile zile zile
Anul 2001 12.33 12.74 14.55 16.61 17.40 18.75
Anul 2002 9.65 3.62 5.26 6.07 6.78 7.48
Anul 2003 9.02 11.39 14.85 15.84 16.29 16.64 16.57 16.65 15.44

Volumul hartiillor de valoare de stat in circulatie, plasate prin
intermediul licitatiilor pe piata primara, a crescut fata de 31 decembrie
2002 cu 141.9 mil. lei la valoarea nominala (20.2 la sutd), inregistrand
nivelul de 843.4 mil. lei la 31 decembrie 2003 (graficul nr. 41).

Suma atrasd prin lansarea emisiunilor noi de titluri de stat s-a cifrat la
1817.0 mil. lei, iar volumul rdscumpdrdrilor de HVS a constituit
1717.3 mil. lei la pretul de vanzare-
cumpdrare si 1786.6 mil. lei la valoarea
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Graficul nr. 42. Dinamica volumului tranzactiilor cu HVS pe piata
secundari in 2000-2003

anul 2003.

Piata secundara a hartiilor de valoare de stat

Piata secundara a titlurilor de stat in anul 2003 a consemnat un progres
semnificativ comparativ cu anul precedent, volumul si numarul total al
tranzactiilor inregistrand cele mai Tnalte niveluri in decursul intregii
perioade de functionare a pietei secundare. Tranzactiile de vanzare-
cumparare a HVS au totalizat 514.5 mil. lei, majorandu-se cu 145.4
mil. lei (39.4 la sutd) fatd de anul 2002.

Tranzactiile de tip bancd-bancad au ramas in
continuare majoritare in totalul
operatiunilor (440.7 mil. lei), desi ponderea
acestora s-a redus de la 87.7 la sutd 1n anul
2002 la 85.7 la sutda in anul 2003, in
favoarea tranzactiilor de tip banca-client.

Dinamica volumului HVS tranzactionate
pe piata secundara pe parcursul anului
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Graficul nr. 43. Structura volumului tranzactiilor de vinzare-cumpirare a
HVS pe piata secundari in profilul scadentelor in 2000-2003

2003 in comparatie cu anii precedenti este prezentata in graficul nr.42.

In structura HVS comercializate pe
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Graficul nr. 44. Dinamica ratei nominale medii ponderate a profitului la suta Comparativ cu 2.9 la suta in anul

HYVS comercializate pe piata secundari in perioada 2001-2003

%  ——2001

2002 (graficul nr. 43).

In anul 2003 rata nominali medie
ponderata a profitului pe piata
secundara a HVS s—a plasat pe un trend
ascendent, de la 7.81 la suta In ianuarie
pand la 18.11 la sutd in decembrie, cu

exceptia trimestrului III, perioada in

S 2 2 5 &8 % & care s-a constatat o scidere a ratei
medii de la 14.5 la sutd in iunie pana la
9.77 la suta in septembrie (graficul nr.
44).
Piata  creditelor interbancare  si
operatiunile REPO

In anul 2003 volumul total al tranzactiilor pe piata interbancari a atins
cifra de 3856.6 mil. lei, nivel superior de 5.6 ori celui inregistrat in
anul 2002. Aceasta evolutie s-a datorat majorarii volumului creditelor
interbancare, care a sporit de 6.6 ori comparativ cu anul precedent,
atingand suma de 3706.5 mil. lei (graficul nr. 45).

Volumul operatiunilor REPO cu HVS 1in anul 2003 comparativ cu
anul 2002 a inregistrat o crestere cu 19.8 la sutd, insumand 150.1 mil.
lei, dintre care operatiunile REPO interbancare au constituit 148.6 mil.
lei, sau 99.0 la suta, iar clientilor bancilor le—a revenit 1.5 mil. lei, sau
1.0 la suta din total.

In anul 2003 dinamica ratelor dobanzilor la operatiunile interbancare a
manifestat o tendintad de crestere, de la 6.43 in luna ianuarie la 16.28 la
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sutd in luna decembrie, valori cuprinse in limitele coridorului ratelor
de dobandda a BNM.

Ecartul dintre rata medie lunara a dobanzii la tranzactiile interbancare
si rata la creditele overnight a BNM in anul de referinta a avut
niveluri pozitive, evoluand de la 10.1 puncte procentuale la inceputul
anului, la 0.72 puncte procentuale la sfarsitul acestuia.

Graficul nr. 45. Dinamica tranzactiilor interbancare in anii 2002-2003
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Activitatea dealerilor primari pe piata hartiilor de valoare de stat

La situatia din 31 decembrie 2003 pe piata HVS activau 12 dealeri
primari cu dreptul de a cumpara HVS atit in numele si din cont
propriu, cat si in numele si din contul investitorilor (clientilor
acestora) - persoane fizice si juridice, rezidenti si nerezidenti ai
Republicii Moldova.

Desi volumul cererilor depuse de catre dealerii primari in anul 2003 a
ramas aproximativ la nivelul anului precedent, constituind 2724.1 mil.
lei, raportul acestuia catre volumul ofertei Ministerului Finantelor s-a
diminuat comparativ cu anul 2002 de la 151.6 la sutd pana la 129.4 la
sutd. Aceasta se explicd prin cresterea cu 308.0 mil. lei a volumului de
HVS oferit spre vanzare la licitatiile de piatd primara din partea
Ministerului Finantelor.

In anul 2003 dealerii primari au procurat hartii de valoare in volum de
1851.2 mil. lei, ceea ce constituie 87.9 la suta din oferta Ministerului
Finantelor (in anul 2002 acest indicator a constituit 92.1 la sutd). Din
volumul total de HVS procurate de cétre dealerii primari la licitatiile
pe piata primard, titlurile procurate in numele si din cont propriu au
totalizat 1550.5 mil. lei, iar titlurile procurate la cererea si din contul
clientilor - 300.7 mil. lei.
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Graficul nr. 46. Structura procuririlor de HVS la licitatiile
pe piata primara pe categorii de participanti in anii 2000-

2003
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In structura HVS emise pe piata primari,
ponderea HVS procurate in portofoliile
dealerilor primari s-a diminuat cu 15.2
puncte procentuale fatda de anul 2002.
Totodatd, dealerii primari au  sporit
activitatea cu investitorii nebancari, fapt
confirmat prin majorarea portofoliilor de
HVS ale clientilor cu 13.3 puncte
procentuale (graficul nr. 46).

In anul 2003 activitatea dealerilor primari pe
piata secundara a hartiilor de valoare de stat
a crescut semnificativ, volumul tranzactiilor
de vanzare-cumparare a HVS majorandu-se
cu 38.4 la suta fata de anul 2002.

In pofida faptului ca si in anul gestionar majoritatea operatiunilor de
vanzare-cumpdrare le-au constituit tranzactiile de tip banca-banca
(85.6 la sutd), ponderea acestora s-a redus in favoarea tranzactiilor de

Graficul nr. 47. Tranzactiile de vinzare-cumparare a HVS
efectuate de citre dealeri primari pe piata secundara in anii
2000-2003
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tip banca-client (graficul nr. 47). Astfel, in
anii 2002 s1 2003 cota operatiunilor de tip
banca-client a constituit, respectiv, 12.3 la
sutd si 14.4 la sutd din volumul total al
tranzactiilor de vanzare-cumparare.

Dealerii primari pe parcursul anului gestionar
au participat la operatiunile de piata deschisa
ale BNM, efectuand tranzactii cu hartii de
valoare de stat in volum de 394.4 mil. lei.

In conformitate cu clauzele Acordurilor cu
privire la indeplinirea functiilor de dealer
primar pe piata HVS dematerializate incheiate
intre BNM si bancile-dealeri primari, precum

si In scopul informarii publicului privind preturile de piatd formate la
anumite emisiuni de HV'S, dealerii primari, in perioada gestionara, au
asigurat cotatiile zilnice ale HVS, care au fost analizate de catre BNM
si ulterior expediate tuturor dealerilor primari pentru informare si

utilizare 1n activitate.

Printre cele mai active banci - dealeri primari, care s-au evidentiat atat
pe piata primara cat si cea secundara a titlurilor de stat in anul 2003,
se numara: “Banca de Economii” S.A., B.C. , Banca Sociala” S.A.,
B.C. ,,Victoriabank”S.A., B.C. ,,Moldova - Agroindbank” S.A.
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Evidenta hartiilor de valoare de stat in sistemul electronic de
inscrieri in conturi la BNM (SIC)

Functionarea eficienta a sistemului electronic de inscrieri in conturi
organizat la Banca Nationald a Moldovelr permite sustinerea
dezvoltarii si stabilitatii pietei titlurilor de stat.

La data de 31 decembrie 2003 in sistemul de inscrieri in conturi au
fost inregistrate hartii de valoare de stat in suma totala de 3058.8 mil.
lei la valoarea nominala, inclusiv:

e 843.4 mil. lei, sau 27.6 la suta constituie HVS emise prin
intermediul licitatiilor pe piata primara;

e 1801.2 mil. lei, sau 58.9 la suta constituie HVS emise si livrate
pentru garantarea imprumuturilor acordate statului;

o 414.2 mil. lei, sau 13.5 la sutd constituie HVS emise prin
intermediul conversiunii Tmprumuturilor acordate statului
anterior.

In comparatie cu situatia din 31 decembrie 2002 suma HVS
inregistrate in SIC s-a majorat cu 167.8 mil. lei, sau cu 5.8 la suta.

Suma totala a HVS inregistrate in SIC la valoarea nominald este
repartizata in diviziune pe detindtori in felul urmator:

Bancile comerciale

e 1a31.12.2003

727.9 mil. let

e 1a31.12.2002 - 716.0 mil. lei
Alti investitori

e 1a31.12.2003 - 194.5 mil. lei

e 1a31.12.2002 - 8.8 mil. lei
Ministerul Finantelor (HVS gajate BNM ca garantie a imprumuturilor
acordate)

e 1a31.12.2003 - 1801.2 mil. lei

e 1a31.12.2002 - 1782.5 mil. lei
Banca Nationala a Moldovet

e 1a31.12.2003 - 335.2 mil. lei

e 1a31.12.2002 - 383.7 mil. lei

Pe parcursul anului de referinta in SIC la Banca Nationala a Moldovei
au fost inregistrate 7247 de operatiuni, cu 54.0 la sutd mai mult decat
in anul 2002. Valoarea acestor operatiuni a constituit 27952.4 mil. lei,
dintre care:
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Operatiunile pe piata primard - 12425.9 mil. lei, sau 44.5 la suta
din valoarea totala;

Rascumpdrarea de cdtre Ministerul Finantelor a hartiilor de
valoare de stat la data scadentei acestora — 12258.2 mil. lei, sau
43.9 la suta;

Operatiuni de piatd deschisd efectuate de BNM — 744.4 mil. lei,
sau 2.7 la suta;

Facilitati de lombard — 486.3 mil. lei, sau 1.7 la suta.

Operatiuni de vanzare-cumpdrare efectuate pe piata secundard —
514.5 mil. lei, sau 1.8 la suta;

Operatiuni REPO — 319.8 mil. lei, sau 1.1 la suta;

Operatiuni bancare de gajare — 1203.3 mil. lei, sau 4.3 la suta.
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Evolutia pietei valutare

Dinamica cursului valutar in anul 2003

Pe parcursul anului 2003 cursul oficial nominal al monedei nationale
s-a apreciat cu 4.36 la sutd de la 13.8220 lei pentru 1 dolar SUA la

Graficul nr. 48. Evolutia cursului de schimb oficial
nominal in anii 2001-2003
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data de 31 decembrie 2002 pana la
13.2200 la sfarsitul lunii decembrie
2003. Perioada de depreciere a leului
fata de dolarul SUA 1in lunile
ianuarie-aprilie® ale anului de
gestiune a fost urmatd de o perioada
de apreciere continud cu 10.6 la suta
a monedei nationale in raport cu
dolarul SUA la sfarsitul anului 2003.

Factorii principali care au determinat

evolutia cursului de schimb pe
parcursul anului 2003 au fost
urmatorii:

e Cresterea considerabild a deficitului balantei comerciale,
conditionat de majorarea platilor pentru importul de bunuri si servicii.
Astfel, sporirea de 2.7 ori a soldului negativ al platilor aferente
comertului exterior in trimestrul I, 2003 fata de perioada respectiva a
anului 2002 a contribuit la o depreciere mai accentuatd a monedei

nationale;

e Oferta excesiva de valuta de la persoanele fizice in semestrul 11,
2003 (volumul ofertei nete de valutdi de la persoancle fizice™ a
constituit 264.1 mil. USD, fiind in crestere cu 67.4 la sutd fatd de
perioada respectiva a anului 2002);

e Aprecierea semnificativa cu 20.0 la sutd a monedei euro fata de
dolarul SUA pe pietele internationale pe parcursul anului 2003.
Deprecierea dolarului atat fata de leul moldovenesc, precum si fata de
euro a contribuit la sporirea ofertei de dolari in urma convertirii in lei
(si/sau euro) a unei parti din economiile pastrate in dolari.

In perioada de depreciere a monedei nationale Banca Nationali a
Moldovei a intreprins o serie de masuri in vederea redresarii situatiei
pe piata valutara: 1) micsorarea marimii pozitiei valutare deschise pe
fiecare valuta straind de la £10 la suta pana la 5 la suta si a celei pe
toate valutele de la £20 pana la £10 la suta; 2) diminuarea termenului
neutilizarii valutei strdine procurate pe piata internd de catre agentii

* Valoarea maxima de 14.7838 lei pentru 1 dolar SUA a fost atinsa la data de 14.04.2003

** Oferta netd de valutd de la persoanele fizice se calculeaza ca diferenta dintre valuta cumpdratd de béanci de la persoane fizice, casele de schimb valutar si valuta
vanduta de banci persoanelor fizice, caselor de schimb valutar.
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Graficul nr. 49. Dinamica cursului oficial si mediu
la casele de schimb valutar in anul 2003
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Graficul nr. 50. Evolutia cursului de schimb si oferta neta de

valuta de la persoane fizice in anii 2001-2003
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economici rezidenti de la 30 la 7 zile.
In septembrie 2003 dupi redresarea
situatiei de pe piata valutard a fost
restabilit nivelul anterior al pozitiei
valutare deschise.

Cursul de schimb al monedei nationale
pe piata de numerar in perioada
analizatd s-a incadrat pe un trend
similar celui al cursului oficial,
exceptie fiind trimestrele II si IV, cand
aprecierea cursului mediu pe piata de
numerar a fost mai pronuntatd decét
cea a cursului oficial (graficul nr. 49).

Incepand cu trimestrul II, 2003 se
atestd o apreciere mai pronuntatd a
monedei nationale in anul 2003 pe
fundalul unei supraoferte nete de
valuta (graficul nr. 50). Astfel,
conform datelor statisticii bancare,
oferta netd de valuta de la persoanele
fizice In anul 2003 a constituit 442.6
mil. USD (22.6 la sutd din PIB)
comparativ cu 254.6 mil. USD (15.7
la sutd din PIB) in anul 2002 si 215.6
mil. USD (14.6 la sutd din PIB) in
anul 2001. Un asemenea aflux de
valutd a avut un impact semnificativ
asupra dinamicii cursului de schimb
valutar.

Cresterea platilor pentru importul de
bunuri si servicii In proportii mai mari
fatd de incasarile din export in
ianuarie-aprilie 2003 a avut un impact
negativ asupra cursului de schimb,
rezultdind intr-o  depreciere  mai
pronuntatd a leului fatd de dolarul
SUA (graficul nr. 51). Totodata,
accentuarea ulterioara a soldului net
negativ al platilor aferente tranzactiilor
comerciale in perioada septembrie-
noiembrie 2003 nu a dus la o
depreciere a leului moldovenesc

54



Raport anual 2003

Activitatea Bancii Nationale a Moldovei

datorita unei oferte importante de valuta de la persoanele fizice si altor
factori.

De mentionat ca, in anul 2003 s-a consemnat o reorientare partiald a

Graficul nr. 52. Evolutia cursului de schimb si
dinamica depozitelor in valuta in anul 2003
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Tabelul nr. 22. Fluxul si refluxul de valuti striini (mil. USD)"

cererii valutare a agentilor economici si
persoanelor fizice de la dolarul SUA spre
euro. Drept urmare, a sporit atractivitatea
depozitelor in euro (care au crescut de 3.3
ori, sau cu 44.1 mil. USD), fapt ce a
contribuit partial la o apreciere a monedei
nationale fatd de dolarul american. La 31
decembrie 2003 depozitele in euro au
insumat 63.7 mil. USD, in timp ce
depozitele in dolari SUA — 161.6 mil.
USD, inregistrand un spor cu 26.0 mil.
USD (19.2 la suta) (graficul nr. 52).

* Sursa: Statistica Bancara: Rapoartele Directiei balanta de plati

2002 | QI | O | Qif | v | 2003 Ponderea' depoz1telor in
SECTORUL DE STAT (Muxulnet) | 428 | -17.5 | -166 | 219 | 198 | -7s9 | W0 a atins nivelul de 27.8
Fluxul de  |Credite 280 | 01 | 01 | 00 | 00 | 02 la sutd si a celor in dolari
capital gzizf;tizarea patrimoniului A T O T T SUA - 70.5 la suta la finele
Refluxul de|Deservirea datoriei anului 2003, fagé de 14.0 sl
capital 78.9 17.6 16.8 23.2 19.8 774 84.3 la Suté, respectiv, la 31
SECTORUL BANCAR (fluxul net) 114 | 05 | -28 2.1 2.0 0.8 .
Fluxul de  |Investitii directe §i de decembrie 2002.
capital portofoliu (fluxul net) 2.3 0.0 -1.1 -0.6 0.0 -1.7 Inf . .. 1
Credite 154 | 01 | 14 | 22 | 340 | 578 niormatia cu privire ‘a
Refluxul de |Deservirea creditelor fluxurile si refluxurile de
capital 6.2 0.6 3.0 19.6 32.0 55.2 = /A .
SECTORUL PRIVAT (Tuxaine) | 2852 | 690 | 1166 | 1695 | 1287 | asae | YAIUtd (inregistrate conform
Fluwxul de  |Investitii directe si de metodologiei statisticii
capital portqfohu (fluxul net) 30.1 0.8 -0.3 0.7 2.0 3.3 bancare) n perioada 2002—
Credite 93.1 | 143 | 221 | 345 | 316 | 1025 2003 t tati 1
Refluxul de |Deservirea creditelor esie prezentata In
capital 926 | 135 | 162 | 157 | 192 | 645 tabelul nr. 22.
Oferta neta de valutd de la persoane .
fizice ' 254.6 | 674 | 111.0 | 1499 | 114.2 | 442.6 In anul 2003 fluxul de
BALANTA COMERCIALA (fluxul - -
net) 2168 | -643 | -111.4 | -113.1 | -138.1 | 4260 |  valutd (fara sectorul de stat)
Exportul marfurilor si serviciilor 838.1 | 215.6 | 2354 | 2873 | 328.8 | 1067.1 s-a cifrat la 1671.5 mil.
Importul mﬁrfurilor siserviciilor | 1054.9 | 279.9 | 346.8 | 400.4 | 466.8 | 1494.0 USD, provenind din
Fluxul de capital (total) 1269.7 | 298.5 | 368.6 | 495.4 | 510.7 | 1673.1 urmitoarele surse: exportul
Refluxul de capital (total) 1232.6 | 311.6 | 382.8 | 458.9 | 537.9 | 1691.2 . o p
Fluxul net (total ) 37.1 | -13.1 | -143 | 365 | -27.2 | -18.0 de bunuri si servicii — 63.8
la suta, oferta de valuta de la
Fluxul de capital (total fara fizi 265 1
sectorul de stat) 1233.6 | 298.3 | 368.4 | 494.1 | 510.7 | 16715 persoane hzice — D la
Refluxul de capital suta, credite externe - 9.6 la
(total fara sectorul de stat) 1153.7 | 294.0 | 366.1 435.7 | 518.0 | 1613.7 o . cee d . d
Fluxul net (total fara suta, 1nvest1;11 irecte §1 d€
sectorul de stat) 798 | 43 | 24 | 585 | 14 | 578 portofoliu — 0.1 la suta.
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Refluxul de valutd (fara sectorul de stat) in anul 2003 a insumat
1613.7 mil. USD, fiind determinat de platile vizdnd importul de
bunuri si servicii i platile aferente deservirii creditelor externe in
proportie de 92.6 la suta si 7.4 la suta, respectiv. Refluxul total de
valutd s-a majorat cu 460.0 mil. USD (39.9 la sutd), fapt conditionat
de majorarea platilor pentru importul de bunuri si servicii cu 41.6 la
suta, deservirea creditelor externe cu 21.2 la suta, iar fluxul de valuta a
crescut cu un ritm mai lent, de 35.5 la sutd (437.9 mil. USD) fata de
anul 2002.

Graficul nr. 53. Structura fluxurilor si refluxurilor valutare in perioada 2002-2003
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Analizand structura fluxurilor valutare pe parcursul anilor 2002-2003,
se evidentiaza cresterea ponderii ofertei nete de valuta de la persoane
fizice si a exportului de bunuri si servicii (graficul nr. 53).

La sfarsitul anului 2003 cursul real efectiv, care este un indicator mai
complex, reflectand modificarea cursului leului in termeni reali fata de

valutele principalilor parteneri

Graficul nr. 54. Dinamica cursului de schimb real, real efectiv comerciali (calculat comparativ
calculat in baza ponderii principalilor parteneri comerciali si : p

principalelor valute de decontare in perioada 2000 - 2003 cu luna decembrie 1999) a

constituit 83.02 la suta, fapt care
denotd o crestere a competitivitatii
produselor autohtone si
promovarea exportului Republicii
Moldova (graficul nr. 54).
Deprecierea cursului real efectiv

(dec. 1999 =100%)

cu 16.98 la suta a fost Insotita de
s : A ST .
: 0 majorare a Iincasdrilor din
1999 2000 2001 2002 2003 exportul de bunuri si servicii pe
o nominala de schimb parcursul acestei perioade.
== Rata real efectiva (parteneri comerciali) .
Rata real efectiva (valute de decontare) Totodatﬁ’ Cursul de SChlmb real

efectiv calculat in baza ponderii
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principalelor valute de decontare in cadrul tranzactiilor de comert
exterior a constituit 99.00 la suta la sfarsitul anului 2003.

Analiza evolutiei cursului real efectiv, ludnd in consideratie orientarea
geografica a exportului si importului, denotd o depreciere cu 28.05 la
sutd a cursului de schimb real efectiv (calculat fata de valutele
partenerilor comerciali din CSI), astfel contribuind la o crestere a
s1, respectiv, la majorarea exporturilor in aceastd regiune cu 67.0 la
sutd. In acelasi timp remarcim cresterea exportului de bunuri si
servicii in celelalte tari (excluzand CSI), determinatd in mare parte nu
masurile Intreprinse in vederea diversificarii comertului exterior si
reorientdrii de pe pietele CSI spre pietele tarilor din Uniunea
Europeana si Europa Centrala.

Piata valutara a Republicii Moldova, activitatea BNM pe piata
valutara

Analiza pietei valutare in anul 2003 denotd trendul ascendent al
tranzactiilor efectuate pe piata valutard contra MDL, ca rezultat al
activizarii rezidentilor, precum si nerezidentilor. Rulajul total al
valutei tranzactionate contra MDL in aceastd perioadd a insumat
4024.8 mil. USD, majorandu-se cu 40.6 la suta fata de anul 2002. In
structura rulajului total, cumpararile de valutd pe piata valutara interna
(contra MDL) au constituit 2000.0 mil. USD, iar vanzarile — 2024.8
mil. USD (tabelul nr. 23).

Evolutia pietei valutare pe parcursul anului 2003 a urmat tendinta
anului precedent, atingdnd capacitatea maxima in trimestrul III.
Rulajul pe piata valutara prin virament in anul 2003 a sporit cu 41.3 la
sutd comparativ cu anul trecut, in timp ce rulajul pe piata valutara in
numerar s-a majorat cu 38.5 la suta. Spre deosebire de anul precedent,
in structura rulajului total al tranzactiilor incheiate de participantii
principali ai pietei valutare, a crescut ponderea Bancii Nationale a
Moldovei (cu 1.4 puncte procentuale) si s-a diminuat ponderea
bancilor rezidente (cu 0.7 puncte procentuale),  Ministerului
Finantelor si altor ministere (cu 0.3 puncte procentuale), caselor de
schimb valutar ce apartin bancilor comerciale (cu 0.2 puncte
procentuale) si caselor de schimb valutar ce nu apartin bancilor
comerciale (cu 0.2 puncte procentuale).
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Tabelul nr. 23. Rulajul total al operatiunilor pe piata valutara interna (cumparari/vanzari de valuti contra MDL), mil. USD

Piata valutara interna prin virament Piata valutari interni in numerar
Piata valutara interna
bancile MF si alte BNM ICSV ale bancilor |Casele de schimb
comerciale ministere comerciale valutar
milioane dolari SUA
2002 1999.9 46.0 97.3 570.1 149.5 2862.7
2003 2783.2 51.5 193.4 793.7 202.9 4024.8
Ponderea, %

2002 69.9 1.6 34 19.9 5.2 100.0
2003 69.2 1.3 4.8 19.7 5.0 100.0
Ritmul cresterii fata de perioada respectiva a anului precedent, %

2003 39.2 | 12.2 | 98.8 | 39.2 | 35.8 | 40.6

Graficul nr. 55. Lichiditate
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Ponderea rulajului operatiunilor efectuate de casele de schimb valutar
ce apartin bancilor comerciale in anul 2003 a constituit 19.7 la suta
din rulajul total al operatiunilor pe piata valutara interna si a devansat
de 3.9 ori ponderea rulajului operatiunilor efectuate de casele de
schimb valutar ce nu apartin bancilor comerciale. De mentionat
reducerea ponderii pietei valutare in numerar cu 0.4 puncte
procentuale, de la 25.1 la suta in 2002 pana la 24.7 la sutda in 2003.
Cota semnificativa a pietei valutare in numerar atestd volumul mare al
incasdrilor din munca de peste hotare transferate prin bancile din
Moldova, convertite preponderent In numerar, precum si al
numerarului in valuta intrat in tara de peste hotare.

Sporirea rulajului tranzactiilor valutare pe parcursul anului 2003 a fost
determinatd de amplificarea operatiunilor in valuta strdind ale
agentilor economici din Republica Moldova prin intermediul bancilor
rezidente pentru importul/exportul de bunuri si servicii, tragerea si
deservirea creditelor, precum si a interventiilor Bancii Nationale a
Moldovei pe piata valutara.

O altd tendinta favorabilda consemnata in
anul 2003 a constituit majorarea lichiditatii
pietei valutare” cu 0.12 puncte procentuale
pana la nivelul de 0.82 la suta. De mentionat
faptul ca, pentru al doilea an consecutiv
lichiditatea valutara a 1inregistrat 1in
trimestrul III valori maxime, in special, in
luna  septembrie  (graficul nr. 55).

a pietei valutare interne

0.5% *

apr. 1
mai -
iun. -

Comparativ cu statele vecine si principalii

aug. -
dec. -

iul. -

o b=t = . . g . . e
§ 5 & g parteneri comerciali ai Republicii Moldova,
—e—200] —h—200)  semmyg03 indicele lichiditatii pietei valutare in

Republica Moldova este mai redus decat in
Federatia Rusad (2.98 la sutd) si mai inalt decat in Ucraina (0.43 la
sutd), Romania (0.28 la sutd) si Belarus (0.38 la sutd) (tabelul nr. 24).

* Reprezinta raportul intre rulajul mediu zilnic al tranzactiilor in valutd striind contra moneda nationala si Produsul Intern Brut, exprimat in procente.
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De mentionat cd, 63.8 la suta din oferta totala de valuta in anul 2003 a

Tabelul nr. 24. Lichiditatea pietelor valutare striine

2002 2003

Federatia Rusa 1.30 2.98
Moldova 0.70 0.82
Ucraina 0.36 0.43
Belarus 0.32 0.38
Romania 0.30 0.28

Graficul nr. 56. Dinamica tranzactiilor valutare, cererii si ofertei de valuta straina

fost reprezentatd de incasarile pentru exportul de
bunuri $i servicii prin intermediul bancilor
Republicii Moldova in valutd liber convertibild si
neconvertibila, 26.5 la suta - oferta neta de valuta de
la persoanele fizice s1 9.7 la suta - credite primite de
peste hotare, investitii directe si de portofoliu (nete).

Ponderea platilor in valutd liber convertibild si
neconvertibila pentru importul de bunuri si servicii
prin intermediul bancilor din Republica Moldova a
constituit 92.6 la sutd din cererea totald de valutad in
anul 2003. Corespunzator, platilor aferente deservirii
creditelor externe le-a revenit 7.4 la sutd din total
(graficul nr. 56).
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Graficul nr. 57. Evolutia cursului de schimb si interventiile BNM

in anul 2003

Credite
Incasari de la export
—— Cumparari pe piata valutara (scala din dreapta)

Beneficiind de contextul creat pe piata
valutara in anul 2003, BNM a intervenit

MDL/USD mil. USD in calitate de cumparator al valutei
120 ° striine, achizitionand pe piata valutari a
14.6 Republicii Moldova 92.5 mil. USD.
142 Pentru a satisface cererea excesiva de
ik valutd si lei (fara a afecta rezervele

valutare si masa monetard), BNM a

134 utilizat pe parcursul anului 2003
13.0 | | ,, Instrumente reversibile de tip swap
126 s (vanzare/ cumpdrare) in suma totala de
§ 5 E B E 5 2 2 5 3 ° &8 50.5 mil. USD. Astfel, in primele 3 luni

N Interventiile BNM -cumparari
Swap-uri de vanzare (-)/cumparare (+)
== Cursul oficial (scala din stanga)

ale anului 2003, in scopul satisfacerii
cereril excesive de valuta strdina, BNM
a recurs la swapuri de vanzare a valutei.

Ulterior, incepand cu luna aprilie 2003
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BNM a intervenit 1n calitate de cumparator de valuta straina, utilizand
in paralel si swapuri de cumpdrare a valutei in scopul diminuarii
ofertei sporite de valutd strdind §i satisfacerii cererii de moneda
nationald pe piata (graficul nr. 57).

In anul 2003 cumpiririle nete ale BNM a excedentului de valuti pe
piata interna au permis de a efectua plati vizand deservirea datoriei de

Graficul nr. 58. Dinamica ratei lichiditatii si rezervei
valutare exprimate in luni de import
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stat externe (inclusiv deservirea creditelor
acordate de FMI) in suma totald de 77.4 mil.
USD, fara a diminua rezervele valutare.
Rezervele internationale ale statului s-au majorat
pe parcursul anului 2003 cu 12.4 la suta de la
268.9 mil. USD pana la 302.3 mil. USD.

De mentionat rata semnificativa a lichiditatii
rezervelor valutare®, care a atins nivelul de 208.0
la suta in anul 2003, fiind in crestere cu 16.6 la
suta fatd de anul precedent (graficul nr. 58).

Analiza structurii rulajului total al tranzactiilor
valutare pe piata valutard internd pe parcursul
anilor 2002-2003 in diviziune pe valute releva
predominarea tranzactiilor in valute liber

convertibile. Ponderile medii anuale ale valutelor in rulajul total au
avut urmdtoarea evolutie in anul 2003: dolarul SUA — 77.8 la suta,
euro — 17.2 la suta, rubla ruseasca — 4.1 la suta si alte valute 0.9 la suta
(tabelul nr. 25).

Tabelul nr. 25. Structura rulajului pe valute in perioada 2002-2003

Piata valutara prin Piata valutara in Total piata valutara
virament numerar
- = P, = . - = P In rulajul total
cumpardri | vanziari | cumpardri | vanziri | cumpariri vanziri
2002 Pondere, %
USD 82.7 83.8 84.3 79.7 83.0 83.2 83.2
EUR 9.6 11.6 12.8 15.7 10.5 12.2 11.3
Ruble rusesti 6.7 3.4 1.7 2.0 5.4 32 43
Alte valute 1.0 1.2 1.2 2.6 1.1 1.4 1.2
Total 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
2003 Pondere, %
USD 77.6 81.4 71.4 70.6 75.9 80.1 77.8
EUR 15.4 14.5 26.5 25.4 18.4 15.8 17.2
Ruble rusesti 6.2 3.2 1.2 1.7 4.9 3.0 4.1
Alte valute 0.8 0.9 0.9 23 0.8 1.1 0.9
Total 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

Dolarul american continud sa predomine in tranzactiile pe piata
valutard din Republica Moldova. Cu toate acestea, datoritd aprecierii

* Rezervele valutare ale statului la inceputul anului calendaristic raportate la platile totale vizand deservirea datoriei externe directe si garantate de stat (inclusiv datoria
fata de FMI) conform graficului de achitare pe parcursul anului.
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euro pe piata valutard internationald n anul 2003, dolarul american a
cedat 5.4 puncte procentuale din cota sa pe piata valutard internd a
Republicii Moldova, iar ponderea euro s-a majorat cu 5.9 puncte
procentuale, respectiv. Piata valutara in numerar, care este mai
receptiva la fluctuatia cursurilor de schimb, a reactionat mai prompt la
aprecierea monedei euro. Astfel, in 2003 ponderea monedei euro la
capitolul cumparari a crescut cu 13.7 puncte procentuale, de la 12.8 la
sutd in 2002 pand la 26.5 la suta, iar la capitolul vanzari a crescut
respectiv cu 9.7 puncte procentuale, de la 15.7 la sutd pana la 25.4 la
suta.

Tabelul nr. 26. Sursele principale de cumparare a valutei (mil. USD) *

Cumparari de valuti pe piata valutara interna contra MDL de la: TOTAL
BNM Bénci Bajmci Per§0§ne Case de Persgane Diverse
rezidente | nerezidente | juridice  |schimb valutar fizice
milioane dolari SUA
2002 14.2 163.1 34.2 651.9 4.2 411.8 71.3 1350.7
2003 50.5 192.1 106.5 842.7 13.6 601.2 91.6 1898.2
Ponderea,%

2002 1.1 12.1 2.5 48.3 0.3 30.5 5.3 100.0
2003 2.7 10.1 5.6 44.4 0.7 31.7 4.8 100.0

Ritmul cresterii fata de perioada respectiva a anului precedent, %
2003 | 2553 | 17.8 | 2110 | 293 | 2256 | 460 | 286 | 405

" Excluzand tranzactiile Bancii Nationale a Moldovei si tranzactiile cu Ministerul Finantelor si alte ministere

Cumpararile de valutda pe piata valutard internd in decursul anului
2003 au sporit cu 547.5 mil. USD (40.5 la sutd) comparativ cu anul
2002 (tabelul nr. 26). De mentionat ca, in perioada de gestiune de la
persoanele juridice s-a procurat valuta contra MDL cu 190.8 mil. USD
mai mult fatd de anul precedent. De asemenea au sporit cumpararile
de valuta de la persoane fizice si banci nerezidente cu 189.4 mil. USD
si 72.3 mil. USD, respectiv.

Cumpadrarile de valutd pe piata valutard in anul 2003 au fost
preponderent efectuate de la: persoane juridice (44.4 la sutd), persoane
fizice (31.7 la sutd), banci rezidente (10.1 la sutd) si banci nerezidente
(5.6 la sutd).

Directiile de vanzare a valutei pe piata valutard in anul 2003 au fost
urmatoarele: persoane juridice (63.4 la sutd), banci rezidente (10.3 la
sutd), persoane fizice (9.1 la sutd), BNM (7.6 la sutd), banci

Tabelul nr. 27. Directiile principale de vinzare a valutei (mil. USD)**

Vanziri de valutd pe piata valutara interni contra MDL ale:
BNM Bancilor Bancilor | Persoanclor | Caselorde | Persoanelor | . Total
rezidente | nerezidente | juridice [schimb valutar fizice
milioane dolari SUA
2002 83.1 189.3 41.2 834.4 2.1 159.3 59.4 1368.8
2003 142.9 193.9 109.3 1192.3 1.9 170.3 71.1 1881.6
Ponderea,%

2002 6.1 13.8 3.0 61.0 0.2 11.6 4.3 100.0
2003 7.6 10.3 5.8 63.4 0.1 9.1 3.8 100.0
Ritmul cresterii fata de perioada respectiva a anului precedent, %

2003 | 721 | 2.4 | 165.5 | 429 | 9.9 | 6.9 | 19.6 | 37.5

™ Excluzand tranzactiile Bancii Nationale a Moldovei si tranzactiile cu Ministerul Finantelor si alte ministere
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nerezidente (5.8 la sutd). Comparativ cu anul precedent, ponderea
bancilor nerezidente si cea a persoanelor juridice a crescut cu 2.8 si
2.4 puncte procentuale, respectiv (tabelul nr. 27).

Excedentul de valuta de la alti participanti ai pietei valutare in suma
totald de 463.2 mil. USD, care derivd preponderent de la persoanele
fizice (93.0 la sutd), procurat de bancile comerciale pe parcursul
anului 2003 a fost vandut preponderent persoanelor juridice (349.6
mil. USD) si BNM (92.5 mil. USD).

Tabelul nr. 28. Soldul net al operatiunilor de vinzare/cumparare de valuta contra MDL (mil. USD)

Soldul net
Banci Banci Persoane  |Case de schimb| Persoane . Total
BNM rezidente | nerezidente | juridice valutar fizice Diverse
milioane dolari SUA

2002 -68.9 -26.2 -6.9 -182.6 2.1 252.5 11.8 -18.1
.1 -7.7 -7.7 -3.4 -24.5 1.9 36.9 2.7 -1.6

. 1l -1.2 0.2 -1.1 -49.9 0.1 57.9 2.8 8.8
. 1 -52.3 -11.7 -4.3 -48.1 0.1 96.2 2.6 -17.5

. 1V -7.8 -7.1 1.9 -60.1 0.0 61.5 3.7 -7.8
2003 -92.5 -1.8 -2.8 -349.6 11.7 430.9 20.6 16.5
.1 3.0 0.0 0.0 -73.4 0.0 67.4 3.9 1.0

. 1l -21.2 1.3 0.2 -97.9 0.1 110.9 4.0 -2.6

. 1 -49.5 -3.3 -1.5 -86.1 10.2 139.7 5.8 15.5

. IV -24.9 0.0 -1.5 -92.2 1.4 112.9 6.8 2.7

Soldul net pozitiv al operatiunilor valutare contra MDL al bancilor
comerciale a constituit 16.5 mil. USD (tabelul nr. 28).

Dinamica activelor si obligatiunilor in valuta strdaina ale bancilor

Pe parcursul anului 2003 activele in valuta straina ale bancilor
comerciale (disponibilitati in valuta strdina si credite acordate n valuta
straind) s-au majorat cu 94.7 mil. USD (42.3 la sutd) pana la nivelul de
318.6 mil. USD fatd de 223.9 mil. USD la sfarsitul anului 2002 (tabelul
nr. 29).

Din totalul activelor in valutad strdind, ponderea cea mai mare (62.2 la
sutd) revine creditelor acordate n valutd strdind, care s-au majorat cu
67.3 mil. USD (51.5 la sutd) pana la 198.1 mil. USD.

Tabelul nr. 29. Activele in valuta striina ale bancilor comerciale in anul 2003, mil. USD

. Nivelul mediu
La Pondere, % La Pondere, % Ritmul zilnic al
31.12.2002 i 31.12.2003 ’ cresterii, % .
activelor
Credite acordate in valuta 130.8 58.4 198.1 62.2 51.5 152.2
Disponibilitati in valuta 93.1 41.6 120.5 37.8 29.4 106.7
Total active 223.9 100.0 318.6 100.0 42.3 258.9

Disponibilitatilor in valutd straind le revin 37.8 la suta din total active,
fiind in crestere pe parcursul anului de gestiune cu 27.4 mil. USD (de
la 93.1 mil. USD péna la 120.5 mil. USD).
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Disponibilitatile in valuta strdind la situatia din 31 decembrie 2003
aveau urmatoarea structura: plasari in strainatate — 36.6 la suta, conturi
“Nostro” deschise 1n strainatate — 30.3 la sutd, numerar 1n valuta straina
— 19.2 la suta, mijloace plasate overnight — 13.0 la suta, hartii de
valoare in valuta strdind — 0.9 la sutd. De mentionat ca, pe parcursul
anului 2003 numerarul in valutd strdind s-a majorat cu 59.3 la suta,
mijloacele plasate overnight — cu 37.7 la sutd si plasarile in strdinatate
— cu 28.6 la suta (tabelul nr. 30).

Tabelul nr. 30. Disponibilititi in valuta striina ale bancilor comerciale in anul 2003, mil. USD

La o La o Ritmul Nivelul
31.12.2002 | P04, %0 | 34 15 2003 |PONErS, Yo o cterii, % |mediu zilnic

Plasari in strainatate ale bancilor din 343 36.8 44.1 36.6 286 45.0
Moldova

Conturi "Nostro" deschise in strainatate 30.9 332 36.6 30.3 18.4 254
Numerar in valuti straind 14.5 15.6 23.1 19.2 59.3 18.0
Mijloace plasate overnigt 11.3 12.1 15.6 13.0 37.7 16.9
Hartii de valoare 1n valuta straina 2.1 23 1.1 0.9 -47.6 1.4
Total pe sistemul bancar 93.1 100.0 120.5 100.0 29.4 106.7

Cresterea volumului de credite (cu 67.3 mil. USD) in anul 2003 a fost
mai semnificativd decat majorarea cu 31.8 mil. USD inregistrata in
anul precedent. Analizand structura valutard a creditelor in valuta
acordate pe parcursul anului 2003, putem constata ca ponderea medie
anuald pe valute s-a distribuit in felul urmator: dolarul SUA — 85.1 la
sutd, euro — 14.9 la sutd. Cu toate ca ponderea euro in structura
creditelor in valutd s-a majorat cu 4.8 puncte procentuale pana la cota
de 17.1 la suta la sfarsitul anului 2003, partea considerabild a creditelor
continua sa fie acordata in dolari SUA — 82.9 la suta.

Obligatiunile de bilant in valuta straina s-au majorat in anul 2003 cu
70.3 mil. USD (44.4 la sutd) pana la nivelul de 228.6 mil. USD. In
structura, depozitele atrase la termen pe parcursul anului 2003 au

inregistrat o crestere cu 37.6 mil. USD, iar cele la vedere - cu 32.7 mil.
USD.

Cresterea depozitelor in valutd pe fundalul aprecierii monedei nationale
a fost conditionata de majorarea fluxului de valutd de peste hotare.

Analizand structura depozitelor pe valute se observa ca dolarul SUA
ramane valuta preponderentd, caruia i-a revenit 70.5 la sutd din total

Tabelul nr. 31. Total depozite in valuti stridina in banci comerciale (mil. USD)

La La Nivelul Crestere
31.12.2002 | Pondere. % |4y 152003 | Pondere. % | diu zilnic anialé
USD 135.5 85.6 1612 70.5 151.3 25.7
Euro 19.6 12.4 63.6 27.8 413 44.0
Ruble rusesti 25 1.6 31 1.4 32 0.6
Alte valute 0.7 0.4 0.7 03 0.6 0.0
Total depozite 158.3 100.0 228.6 100.0 196.4 70.3
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depozite la 31 decembrie 2003. Astfel, depozitele in dolari SUA s-au
majorat cu 25.7 mil. USD, constituind 161.2 mil. USD la sfarsitul
anului 2003. Totodata, ponderea depozitelor in moneda euro a crescut
semnificativ (cu 15.4 puncte procentuale) pe parcursul anului 2003
pana la nivelul de 27.8 la suta din total depozite, Tnsumand 63.6 mil.
USD (tabelul nr. 31).

De mentionat ca, in anul 2003 una din sursele de finantare a creditelor
in valuta (pe langd depozitele atrase) au constituit-o creditele acordate
de BERD urmatoarelor banci comerciale:
BC "Moldova-Agroindbank" S.A. (6.1 mil.
. MDL/USD USD), BC "Mobiasbancd" SA (2.7 mil.
10 USD), BC "Victoriabank" SA (2.0 mil.
145 USD) si CFI - "Fincombank" S.A. (1.5 mil.
14.0 USD).

Din totalul activelor si obligatiunilor

Graficul nr. 59. Operatiuni la termen nete in anul 2003
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Cursul de schimb oficial (scala din dreapta) decat cumparari la termen (graficul nr. 59).
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Colaborarea internationala a Republicii Moldova

Colaborarea Bancii Nationale a Moldovei cu institutiile financiare
internationale (Fondul Monetar International, Grupul Bancii Mondiale,
Banca Europeand pentru Reconstructie si Dezvoltare, Uniunea
Europeand, Fondul International pentru Dezvoltare in Agriculturd) in
anul 2003 a avut un caracter constructiv si orientat spre consolidarea
cadrului macroeconomic si a cresterii economice durabile, scopul final
al careia constituie eradicarea saraciei, armonizarea in continuare a
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cadrului legislativ cu standardele europene si internationale, prevenirea
si combaterea spdldrii banilor, obtinerea asistentei tehnice, etc.

In calitate de eveniment important al anului 2003 poate fi mentionati
participarea Republicii Moldova in perioada 20-22 ianuarie 2003 Ia
conferinta de la Lucerne (Elvetia) organizatd in cadrul Initiativei CSI-7,
lansatd in anul 2002 pentru 7 cele mai sarace tari din CSI (Armenia,
Azerbaidjan, Georgia, Republica Kargazstan, Republica Moldova,
Republica Tadjikistan si Republica Uzbekistan). In cadrul Initiativei
CSI-7, organizatiile co-sponsori (FMI, BERD, Banca Mondiala, Banca
Asiatica pentru Dezvoltare) si cele 7 tari ale CSI au reevaluat
problemele perioadei de tranzitie, s-a facut apel la comunitatea
donatorilor in contextul majorarii finantdrii in conditii concesionale, au
fost discutate probleme privind datoriile externe si saracia, accesul la
pietele regionale/internationale, integrarea regionald, combaterea
coruptiei, reformele si eficientizarea managementului, etc.

Fondul Monetar International (FMI)

Relatiile Bancii Nationale a Moldovei cu Fondul Monetar International
din anul 2003 s-au caracterizeazat printr-o cooperare constructiva in
contextul implementarii masurilor economice si financiare prevazute in
Memorandumul Politicilor Economice si Financiare semnat de
Republica Moldova cu FMI la 30 noiembrie 2000, Suplimentul la
Memorandum si Memorandumul Tehnic din 24 iunie 2002.

In lunile martie si iunie ale anului 2003 echipele de experti ai FMI au
efectuat la Chisindu vizite de monitorizare si evaluare a derularii
programului economic al Republicii Moldova prevazut 1in
Memorandumul cu FMI.

Tabelul nr. 32. Cele mai recente aranjamente financiare cu FMI

Ponderea
. rerxpas < e Data expirarii Suma aprobata | Suma disbursata | disbursirilor in
Tipul Facilitatii Data aprobirii programului ( mil. DST) ( mil. DST) totalul sumei
aprobate, (%)

Facilitatea de Sustinere a
Cresterii Economice si 21 Decembrie 2000 | 20 Decembrie 2003 110.88 27.72 25
Reducere a Saraciei
(PRGF)
Facilitatea de Finantare
Extinsa 20 Mai 1996 19 Mai 2000 135.00 87.50 65
(EFF)
Aranjamentul Standby 22 Martie 1995 21 Martie 1996 58.50 32.40 55

In anul 2003, cu toate ca

au fost inregistrate evolutii pozitive in

economia nationald, Republica Moldova nu a respectat toate masurile
asumate in termenii prevdzuti In programul economic descris in
Memorandumul semnat cu FMI. Astfel, nu a fost examinata aprobarea
unei noi transe n cadrul Facilitatii de Sustinere a Cresterii Economice
si Reducere a Sardciei (PRGF) la sedinta din septembrie 2003 a
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Consiliului Executiv al FMI, iar programul economic al tarii nu a
obtinut suport financiar din partea FMI.

Termenul Memorandumului Republicii Moldova cu FMI, in baza
caruia pe parcursul perioadei 2000-2003 Republica Moldova a efectuat
disbursdri din creditul PRGF, a expirat fard a fi prelungit la 20
decembrie 2003. Astfel, pe perioada de derulare a programului nu au
fost disbursate %2 din suma creditului PRGF de 110.88 mil. DST
aprobatad de Consiliul Executiv al FMI (tabelul nr. 32).

In perioada 29 octombrie-11 noiembrie 2003 expertii misiunii FMI si
autoritdtile Republicii Moldova au purtat discutii bilaterale anuale
privind evaluarea situatiei economice si a politicilor economice in
cadrul art. IV al Statutului FMI. Stocul pentru facilitatile FMI a atins
valoarea maxima 1in perioada anilor 1995-1998, contributia

aranjamentelor  stand-by si  STF  fiind

Graficul nr. 61. Stocul pentru facilitatile FMI pe parcursul preponderenté (graﬁcul nr. 61 )
perioadei 1993-2003 ( mil. USD)
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totale au reprezentat pentru aceeasi perioada
230.26 mil. DST (314.1 mil. USD), din care
platile vizdnd rambursarea creditelor au
constituit — 174.12 mil. DST (235.88 mil.
USD), iar pldtile de dobanzi si comisioane —
56.14 mil. DST (78.22 mil. USD). Stocul
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2003 a fost de 95.95 mil. DST, sau 142.1 mil.
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STF  —Facilitatea de Finantare Sistemica USD. Platile pentru facilitatile FMI in anul
Stand-By — Aranjamentele Stand-by > . . >, .

EFF - Facilitatea de Finantare Extinsa 2003 au constituit 2 5 . 0 1 mll. USD ﬁlnd
PRGF - Facilitatea de Sustinere a Cresterii Economice si Reducere a Saraciei ’

compuse din rambursari de credite in valoare
de 22.24 mil. USD si plati de dobanda in valoare de 2.77 mil. USD.

In anul 2003, Consiliul de administratiec al BNM prin Hotirarea nr.25
din 06.02.03 a aprobat Amendamentul IV la statutul FMI, iar
Parlamentul Republicii Moldova a adoptat la 25.07.2003 Legea
nr.348-XV privind acceptarea celui de-al patrulea Amendament la
Statutul Fondului Monetar International (Monitorul Oficial al
Republicii Moldova nr.170-172/723 din 08.08.2003). Acceptarea
modificdrii mentionate la statutul FMI va permite Republicii Moldova,
ca la data intrarii in vigoare a Amendamentului IV (data acceptarii
acestui amendament de cétre 85 la suta din statele membre ale FMI), sa
utilizeze/disburseze 29.3 la suta, sau 26,384,210.00 DST din cota de
90.0 mil. DST din 19.09.1997. Avantajul acceptarii Amendamentului
IV consta in faptul ca disbursarea sumei de 26,384,210.00 DST nu va fi
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conditionata de existenta unui program economic cu FMI, va duce la
marirea activelor oficiale brute cu suma respectiva fara modificarea
activelor externe nete si va constitui o sursa suplimentara de venituri.

Banca Nationala a Moldovei este un participant activ in cadrul celei
de-a doua etape a GDDS — General Data Dissemination System prin
care, in mod periodic, sunt puse la dispozitia publicului date privind
indicatorii economici, financiari si socio-demografici in scopul
asigurdrii transparentei politicilor i performantelor macroeconomice
ale tarii.

Grupul Bancii Mondiale (BM)

Portofoliul de credite al Bancii Mondiale are la bazd 3 principii de
strategie curentd privind asistenta tarii din partea Bancii Mondiale
(CAS): (a) cresterea si mentinerea macroeconomicd; (b) dezvoltarea
sectorului privat; (c) reforma sectorului public. Banca Mondiala detine
un rol important In calitate de donator si 1n acordarea asistentei
tehnice.

In conformitate cu datele Bancii Mondiale, portofoliul activ de credite
acordate Republicii Moldova in perioada 1993-2003 include 12
proiecte cu un total de angajamente nete de 150.5 mil. USD, disbursari
in marime de 62.3 mil. USD si un sold al mijloacelor nedisbursate de
62.0 la suta.

Principiile mentionate mai sus ale strategiei asistentei se realizeaza
prin implementarea proiectelor in urmatoarele sectoare economice: (1)
dezvoltarea durabild din punct de vedere ecologic si social — 13.5 mil.
USD (9.0 la suta); (2) infrastructura - 70.1 mil. USD (47.0 la sutd); (3)
dezvoltarea resurselor umane — 57.9 mil. USD (38.0 la sutd) si (4)
dezvoltarea sectorului privat — 9.0 mil. USD (6.0 la sutd).

Cinci proiecte noi au fost aprobate de catre Consiliul Executiv al
Bancii Mondiale in anul 2003: Proiectul de alimentare cu apa si
salubrizare, Proiectul de facilitare a comertului si transportului in
Europa de Sud-Est, Proiectul Energetic II, Proiectul de includere
sociala a tineretului si Proiectul de control SIDA (ultimul fiind de fapt
un grant).

Portofoliul total de credite acordate de Banca Internationala pentru
Reconstructie si Dezvoltare (BIRD) Republicii Moldova cuprinde 9
proiecte (7 proiecte investitionale si 2 proiecte de ajustari structurale)
in suma totala de 189.78 mil. USD. Totalul tragerilor de la BIRD 1in
perioada 1993-2003 a insumat 230.79 mil. USD.

La finele anului 2003, portofoliul total de credite cu conditii
concesionale finantate de Asociatia Internationala pentru Dezvoltare
(AID) se compunea din 15 proiecte (12 proiecte investitionale si 3
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proiecte de ajustari structurale) in marime totala de 174.96 mil. USD.
Totalul tragerilor de la AID in perioada 1993-2003 a insumat 158.30
mil. USD.

Corporatia Financiara Internationala (CFI) a continuat in anul 2003
finantarea sectorului privat (bancar si non-bancar) in urmatoarele
directii: (1) restructurarea sectorului energetic in perioada post-
privatizare (Retelele Electrice de Distributie privatizate de Union
Fenosa International S.A., Spania); (2) micro-finantarea (ICS MEC
din Moldova SA); (3) finantarea sectorului telecomunicatiilor (IM
Voxtel SA); (4) restructurarea, modernizarea si extinderea n perioada
post-privatizare a 3 fabrici de conserve din fructe si legume (Incon
SA); (5) finantarea sectorului bancar (BC Victoriabank SA, BC
Moldindconbank SA, Banca de Finante si Comert SA).

In anul 2003 valorificarile in cadrul sectorului bancar au constituit 1.5
mil. USD, in sectorul non-bancar nefiind alocate resurse. Totalul
tragerilor in perioada 1993-2003 a constituit 61.27 mil. USD. La
31.12.2003 stocul pentru proiectele finantate de IFC s-a cifrat la 53.75
mil. USD, cel al sectorului bancar - 8.86 mil. USD si al sectorului
non-bancar - 44.89 mil. USD.

Banca Europeana pentru Reconstructie si Dezvoltare (BERD)

Proiectele investitionale cu finantarea de catre BERD se impart in
credite directe acordate Republicii Moldova, proiecte pentru sectorul
privat cu garantia statului §i angajamente externe private negarantate
de stat si sunt directionate Tn urmatoarele domenii economice: (a)
infrastructura; (b) industrie; (¢) transport; (d) sectorul energetic; (e)
micro-finantare; (f) sectorul bancar si (g) comunicatii.

Conform Strategiei de tara pentru Republica Moldova, aprobata de
Consiliul Directorilor al BERD la 1 iulie 2003, portofoliul net al
creditelor active In diviziune pe ramuri ale economiei la 30 aprilie
2003 prezenta: credite in transport — 22.0 la suta, in agrobusiness —
11.0 la sutd, in sectorul energetic — 32.0 la sutd, in sistemul de
aprovizionare cu apa si canalizare — 17.0 la suta s1 in institutii
financiare — 18.0 la suta.

Sectorul bancar beneficiazd din partea BERD de credite financiare,
investitii in capitalul social, credite pentru programele de micro-
finantare, linii de creditare pentru intreprinderile mici si mijlociii,
programe de facilitare a comertului exterior si asistentd tehnica.
Avantajele participarii. BERD cu investitii in sectorul bancar al
Republicii Moldova sunt: capitalizarea institutiilor financiare, largirea
portofoliului de credite al bancilor autorizate autohtone, imbunatatirea
managementului §i a structurii organizationale a institutiilor
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financiare, aportul 1n atragerea investitiilor strdine, sporirea
confidentei in stabilitatea sectorului bancar.

La data de 1 iulie 2003, Consiliul Directorilor al BERD a aprobat o
noua strategie de tard pentru Republica Moldova, unde au fost stabilite
urmatoarele obiective pentru perioada de implementare a strategiei:
(1) finantarea sectorului bancar prin credite si investitii directe,
Programe de facilitare a comertului exterior, utilizarea unor
instrumente financiare noi cum ar fi finantarea operatiunilor de leasing
si ipotecare; (2) sectorul privat — finantarea proiectelor legate de
investitii straine directe si privatizare; (3) infrastructurd — finantarea
sectorului energetic si cel al comunicatiilor in perioada post-
privatizare; (4) colaborarea cu autoritatile tarii in contextul elaborarii
Strategiei Republicii Moldova de Crestere Economicad si Reducere a
Saraciei.

In anul 2003 BERD a aprobat pentru BC Victoriabank SA o noui linie
de creditare in valoare de 4.0 mil. USD pentru finantarea pe termen
mediu a activitatilor de investitii $1 majorare a capitalului circulant al
intreprinderilor mici si mijlocii. In 2003 BC ,,Mobiasbanci” SA si BC
,Moldova-Agroindbank” SA de asemenea au beneficiat de creditele
BERD.

La sfarsitul anului 2003 stocul total al creditelor directe si private (cu
si fard garantia statului) acordate de catre BERD a constituit 90.41
mil. USD, din care 66.6 la suta revin datoriei directe si creditelor
private garantate de stat si 33.4 la sutd - angajamentelor private
negarantate de stat.

in anul 2003 totalul tragerilor in cadrul proiectelor BERD s-au cifrat
la 12.16 mil. USD, beneficiari fiind bancile comerciale BC
Mobiasbanca SA, BC Moldova-Agroindbank SA si BC Victoriabank
SA. Platile totale au constituit 16.84 mil. USD, din care 3.52 mil. USD
au fost efectuate pentru angajamentele private negarantate de stat,
12.14 mil. USD reprezinta platile sectorului privat pentru
angajamentele garantate de stat si 1.18 mil. USD — platile pentru
datoria directa.

Disbursarile totale in perioada 1993-2003 in cadrul proiectelor BERD,
contractate de agentii economici fara garantia statului, au atins cifra de
41.59 mil. USD, iar platile totale pentru aceastd categorie au
reprezentat 17.43 mil. USD.

Fondul International pentru Dezvoltare in Agricultura (FIDA)

In anul 2003 tragerile totale in cadrul Proiectului de Finantare Rurala
si Dezvoltare a Intreprinderilor Mici au constituit 2.44 mil. USD. La
31.12.2003 stocul pentru proiectul finantat de FIDA a insumat 5.44
mil. USD.
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Uniunea Europeana (UE)

Relatiile Republica Moldova — UE se desfasoard in contextul
Acordului de Parteneriat si Cooperare (APC), semnat la 28 noiembrie
1994 si intrat in vigoare la 1 iulie 1998.

Ca urmare a initiativei lansate de Presedintele Republicii Moldova
privind elaborarea Strategiei nationale de integrare europeana si a
Planului national de actiuni intru implementarea acesteia, rolul
Uniunii Europene in configurarea politicilor economice nationale a
crescut semnificativ.

In februarie 2003 Banca Nationalid a Moldovei a prezentat un Raport
detaliat privind activitatea BNM 1n contextul art.51 si art.75 ale APC,
ce reprezintd analiza activitatilor §i realizérilor care tin de competenta
BNM pe parcursul a 5 ani din data aplicarii APC, precum si actiunile
de perspectivda in dezvoltarea relatiilor de cooperare Republica
Moldova —UE.

Pe parcursul anului 2003 Banca Nationald a Moldovei a participat
activ in Comisia Nationala pentru Integrare Europeand si la actiunile
legate de elaborarea Conceptiei de Integrare Europeand a Republicii
Moldova. O importantd deosebitd prezinta racordarea activitatiic BNM
la standardele comunitare §i internationale in domeniile care tin de
competenta unei banci centrale moderne.

Grupul Operativ pentru Investigatii Financiare (FATF)

In septembrie 2003, ca urmare a solicitirii din partea FATF, Banca
Nationalda a Moldovei a prezentat Chestionarul de autoevaluare
conform celor 25 criterii PTNC (Pays ou Territoires non Cooperatifs)
referitor la prevenirea si combaterea spalarii banilor, in baza caruia
este efectuatd evaluarea de cétre Secretariatul FATF a tarii privind
conformarea criteriilor date.

Banca Nationala a Moldovei a prezentat in septembrie 2003 si
Chestionarul de autoevaluare: recomandarile speciale ale FATF
referitor la combaterea finantarii terorismului.

Colaborarea cu bancile centrale ale altor state

Banca Nationala a Moldovei mentine relatii de colaborare cu mai
multe banci centrale, inclusiv Federal Reserve Bank (SUA), Banque
de France (Franta), Deutsche Bundesbank (Germania), De
Nederlandsche Bank N.V. (Olanda), Bank of England (Marea
Britanie), Oesterreichische Nationalbank (Austria), Banca d'ltalia,
Bank of Japan, Banca Nationala a Romaniei, Banca Nationala a
Poloniei, bancile centrale ale statelor baltice si din statele CSI, etc.
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Reglementarea valutara in anul 2003

Prin adoptarea unui sir de acte normative, in anul 2003 BNM a
continuat activitatea de perfectionare a cadrului legal in domeniul
reglementdrii valutare, orientatd spre asigurarea stabilitdtii monedei
nationale, pietei valutare, spre liberalizarea treptatd a regulilor
valutare, precum si spre sporirea eficacitatii controlului valutar.

Astfel, tindnd cont de presiunea asupra pietei valutare a tarii,
inregistrata n primul trimestru, in luna aprilie 2003 BNM a adoptat un
sir de masuri cu caracter temporar in vederea atenudrii impactului
negativ asupra pietei valutare si, prin urmare, asupra cursului de
schimb al monedei nationale: majorarea normei rezervelor obligatorii,
diminuarea limitelor pozitiei valutare deschise a bancilor, precum si
reducerea termenului de pastrare in cont (de la 30 pand la 7 zile
bancare) a valutei strdine cumparate pe piata valutara de cétre
persoane juridice rezidente. De asemenea, in vederea excluderii
eschivarii de la obligatiunea de a vinde in termenul stabilit a valutei
straine neutilizate, a fost modificat mecanismul de cumparare a valutei
straine de catre persoane juridice rezidente.

In luna septembrie 2003, tinind cont de evolutia cursului leului
moldovenesc pe piata valutara, limitele pozitiei valutare deschise au
fost restabilite la nivelul precedent. In ceea ce priveste termenul de
pastrare in conturi a valutei strdine cumpdarate de catre persoane
juridice rezidente (cu exceptia bancilor), 7 zile bancare s-au considerat
suficiente pentru utilizarea valutei strdine cumparate conform
destinatiei si in cazul unei piete valutare stabile. Totodatd, in unele
cazuri intemeiate, a fost admisa pastrarea valutei strdine cumparate pe
o perioada mai mare de 7 zile bancare.

in anul 2003 BNM a liberalizat/simplificat unele reguli valutare,
printre care evidentiem urmatoarele.

e Persoanelor fizice nerezidente 1i s-a permis la iesirea din
Republica Moldova de a scoate, fard a prezenta vreun document
organelor vamale ale Republicii Moldova, valutd strdind in
numerar §i/sau in cecuri de caldtorie in suma ce nu depaseste 1000
USD (echivalentul lor) de fiecare persoana.

e Intru realizarea prevederilor Protocolului privind colaborarea
bilaterald, semnat de catre Banca Nationala a Moldovei si Banca
Nationald a Romaniei la data de 16.04.2003 la Bucuresti, BNM a
majorat plafonul de introducere/scoatere de cétre o persoana fizica
in/din Republica Moldova a monedei nationale de la 2500 la 7000
lei moldovenesti. Plafonul dat a fost marit pentru orice persoand
fizica independent de faptul, rezident al carei tari este.
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Tindnd cont de impactul diferit asupra pietei valutare interne in
cazul procurarii valutei straine contra lei moldovenesti si in cazul
procurarii ei contra altd valuta strdina, s-a considerat irational de a
aplica in ambele cazuri limitari similare ce tin de scopurile pentru
care persoanele juridice rezidente pot procura valutd strdind pe
piata valutara. In acest sens, au fost operate modificari privind
cumpdrarea/vanzarea valutei strdine, au fost concretizate unele
notiuni i au fost completate anumite prevederi. Totodata,
limitarile ce tin de cumpararea de catre persoane juridice rezidente
a valutei strdine au fost pastrate doar in cazul procurarii ei contra
lei moldovenesti. Posibilitatea cumpardrii unei valute straine
contra alteia fard careva limitari permite agentilor economici de a-
si dirija intr-un mod eficient riscurile valutare.

Luand in considerare realitdtile de pe piata valutard, bancilor le-a
fost acordat dreptul de a stabili alte cursuri de schimb decét cele pe
care le utilizeaza casele de schimb valutar, in cazul efectuarii
operatiunilor de cumparare/vanzare a valutei strdine cu persoane
fizice prin virament.

Unele operatiuni din domeniul valutar au fost scutite de
necesitatea autorizarii din partea BNM. Astfel, persoanelor fizice
rezidente le-a fost acordat dreptul de a efectua, fara autorizatia
BNM, plati/transferuri 1n strdinatate pe operatiuni curente
internationale din contul mijloacelor in valuta strdina procurate pe
piata valutarda a Republicii Moldova. Acestea pot fi efectuate in
baza si in limita sumelor indicate in documentele ce confirma
necesitatea efectudrii platii/transferului.

A fost eliminatd prevederea, conform careia bancile si casele de
schimb valutar aveau dreptul de a cumpara de la un client valuta
straind in numerar gi/sau in cecuri de caldtorie in suma mai mare
de 50000 USD (echivalentul lor) numai in baza permisiunii BNM.

In anul gestionar a fost abordati des chestiunea referitor la
liberalizarea creditarii in valutd strdind de catre bancile din
Republica Moldova. In scopul examinarii chestiunii nominalizate
a fost efectuat un studiu in care s-au luat in considerare diverse
aspecte, printre care eventualul impact al liberalizarii asupra unor
indicatori macroeconomici si a pietei valutare. Pe fundalul unui
nivel nalt al ratei inflatiei, la momentul actual s-a considerat
oportun de a liberaliza creditarea in valutd strdind numai partial.
Astfel, bancilor le-a fost permisa eliberarea creditelor in valuta
straind (i) agentilor economici rezidenti, independent de scopul
utilizarii creditelor, numai in cadrul programelor de cofinantare cu
participarea institutiilor financiare internationale; (ii) persoanelor
fizice rezidente - in vederea efectuarii unor transferuri in
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strainatate legate de achitarea unor cheltuieli personale 1in
strainatate; (iii) agentilor economici rezidenti - pentru efectuarea
decontarilor cu nerezidenti care nu se referd numai la achitari
pentru importul de bunuri /servicii.

e (Ca si 1n ani1 precedenti, o atentie deosebitda a fost acordatd
perfectionarii prevederilor actelor normative privind operatiunile
ce tin de transferul de capital, si in special liberalizarii treptate a
acestor operatiuni. Astfel, a fost stabilitd o prevedere generald, in
baza careia la luarea deciziei asupra inregistrarii/autorzarii oricaror
operatiuni legate de transferul de capital, BNM va tine cont de
obiectivul sdu principal, stipulat in Legea cu privire la Banca
Nationald a Moldovei, situatia pe piata valutara internd si cea a
balantei de plati a Republicii Moldova.

Cadrul normativ a fost completat cu prevederi exprese referitor la
transferuri de capital ale persoanelor fizice cu caracter personal (spre
exemplu, imprumuturi, cadouri, donatii, ajutor gratuit, mosteniri, plata
unor datorii ale imigrantilor in tara de origine, scoaterea/transferarea
in strdindtate a mijloacelor banesti de catre persoane fizice rezidente
care se stabilesc cu domiciliu permanent in strainatate). Tinand cont
ca unele din operatiunile mentionate legate de fluxul mijloacelor
banesti in tara nu influenteaza piata valutard, s-a considerat oportun de
a completa lista operatiunilor ce tin de transferul de capital care se
efectucaza fara Inregistrarea de catre BNM (spre exemplu, cu
operatiunile efectuate de catre nerezidenti in favoarea rezidentilor:
transferuri sub forma de cadouri, donatii, ajutor gratuit).

De asemenea, in contextul liberalizarii operatiunilor de capital ale
persoanelor fizice cu caracter personal legate de refluxul mijloacelor
banesti din tard a fost admisd efectuarea unor operatiuni fara
autorizatia BNM: (1) efectuarea de catre persoana fizicd rezidentd a
unui transfer unic (in limitele stabilite) sub forma de cadou, donatie si
ajutor gratuit in favoarea unei persoane fizice aflate in strainatate; (ii)
transferarea in strdindtate a valutei strdine Inregistrate sau supuse
inregistrarii in contul in valuta straina de tip “A” a persoanei fizice
rezidente in cazul stabilirii acesteia cu domiciliu permanent in
strainatate; (ii1) transferarea de catre persoane fizice nerezidente a
mijloacelor banesti obtinute pe teritoriul Republicii Moldova sub
forma de mostenire. In scopul reglementirii unor operatiuni din cele
sus-mentionate a fost adoptatd Instructiunea privind modul de
transferare/scoatere din Republica Moldova a mijloacelor banesti de
catre unele categorii de persoane fizice.

La adoptarea deciziilor de liberalizare a operatiunilor privind
transferul de capital s-au luat in consideratie mai multi factori, cum ar
fi: (1) volumul relativ mic al transferurilor din tard comparativ cu
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volumul de transferuri in tard efectuate de catre persoane fizice, (ii)
faptul cad sursa de alimentare a conturilor de tip “A” ale persoanelor
fizice rezidente reprezinta valuta strdina transferatd/introdusd din
straindtate, ceea ce permite stabilirea unui regim mai liber mijloacelor
valutare aflate in conturile mentionate s.a.

In contextul perfectionarii cadrului legal existent in domeniul
operatiunilor de capital, in anul 2003 a fost adoptatd o nouad
Instructiune cu privire la deschiderea conturilor in strdinatate, care
reglementeaza procedura de autorizare de catre BNM a deschiderii de
catre rezidenti a conturilor in strdindtate, modul de raportare a
conturilor in strdinatate etc. Totodata, instructiunea contine lista
categoriilor de rezidenti, asupra carora nu se rasfrange obligativitatea
obtinerii autorizatieit BNM pentru deschiderea contului in strainatate,
largitd prin includerea organizatiilor cu statut diplomatic ale
Republicii Moldova amplasate in strdinatate.

e De asemenea, in anul 2003 BNM a adoptat si alte reglementari in
domeniul valutar, printre care evidentiem urmatoarele:

- prevederile privind mandatele postale internationale au fost aduse in
conformitate cu prevederile actuale referitor la transferurile
persoanelor fizice rezidente din Regulamentul privind reglementarea
valutara pe teritoriul Republicii Moldova;

- a fost solutionatd problema deschiderii, precum si a regimului
conturilor bancare destinate gestionarii mijloacelor banesti in cadrul
proiectelor de asistenta tehnica straind, in care implementatorii straini
sunt nerezidenti;

- In limita competentei sale, BNM a contribuit la crearea conditiilor
eficiente pentru activitatea organizatiilor de asigurari din Republica
Moldova in sistemul international ,,Carte Verde”, adoptand o hotéarare
cu privire la documentele acceptate la efectuarea unor transferuri/plati
in cadrul sistemului mentionat;

- in urma conlucrarii cu Bursa Universala de Marfuri a Moldovei, au
fost solutionate unele chestiuni privind (i) efectuarea controlului
asupra repatrierii mijloacelor in urma tranzactiilor de import /export
incheiate la Bursa si (i1) transferarea valutei strdine intre rezidenti in
cadrul tranzactiilor de export /import incheiate la Bursa;

- in urma intrarii In vigoare a amendamentelor la Legea cu privire la
reglementarea repatrierii de mijloace banesti, bunuri si servicii
provenite din tranzactiile economice externe, a fost reglementat modul
de urmarire a repatrierii mijloacelor in urma tranzactiilor de leasing

s.a.;
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- a fost reglementat modul de transferare/scoatere din Republica
Moldova de catre persoane fizice rezidente care se stabilesc cu
domiciliul permanent in strdinatate a mijloacelor banesti pe care le
detin cu drept de proprietate;

- a fost introdusd prevederea referitor la neadmiterea
introducerii/scoaterii in/din Republica Moldova a leilor moldovenesti
(sub forma de bancnote, monede si cecuri) si a valutei strdine (sub
forma de bancnote, monede si cecuri de caldtorie) in bagaj neinsotit de
catre persoana fizicd, precum si prin trimiteri postale internationale;

- au fost concretizate regulile de utilizare a mijloacelor din conturile in
valuta straina de tipurile “A” si “B” ale persoanelor fizice rezidente. A
fost facutd o anumitd apropriere a regulilor de efectuare a platilor/
transferurilor din conturile mentionate. In multe cazuri diferenta
constd numai in volumul mijloacelor care pot fi transferate, acest
volum fiind mai mare la conturile de tip “A”. Totodata, s-a permis
inregistrarea In conturile de tip “A” a sumelor dobanzilor aferente
acestor conturi;

- au fost elucidate unele momente privind regulile valutare in
domeniul utilizarii cardurilor bancare;

- au fost concretizate s1 completate unele prevederi privind regimul
conturilor persoanelor fizice nerezidente, care concomitent cu
liberalizarea unor operatiuni legate de transferul de capital, au condus
la simplificarea regulilor mentionate si efectuarea unor transferuri fara
implicarea BNM;

- au fost excluse prevederile referitor la obligativitatea prezentarii de
catre persoancle fizice nerezidente a documentelor ce confirma
achitarea impozitelor §i taxelor prevazute de legislatie la depunerea
numerarului in conturile lor si la efectuarea transferurilor in
strainatate;

- prevederile referitor la retragerea numerarului in valutd straind din
conturile reprezentantelor nerezidentilor au fost elaborate in functie de
categoria reprezentantei straine, fiind stabilite reguli mai libere pentru
toate organizatiile care au imunitdti diplomatice, amplasate in
Republica Moldova. Pentru reprezentantele altor persoane juridice
nerezidente prevederile respective au ramas neschimbate;

- In scopul perfectionarii sistemului de colectare a datelor statistice au
fost modificate unele rapoarte care se prezinta BNM.
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Supravegherea si reglementarea activitatii bancare

Informatie generald

La sfarsitul anului 2003 in Republica Moldova functionau 16 banci
comerciale pe actiuni, inclusiv doud sucursale ale bancilor
nerezidente. Numarul total de institutii ale bancilor constituia 703,
dintre care 165 filiale, 92 reprezentante si 446 agentii.

La 31 decembrie 2003 in bancile comerciale din Moldova activau
7351 angajati, numarul lor majorandu-se cu 637 persoane comparativ
cu 31 decembrie 2002.

Activele bancilor comerciale

Activele totale ale sistemului bancar s-au majorat cu 2369.8 mil. lei
(29.9 la suta) st au constituit 10289.9 mil. lei la 31 decembrie 2003.
Aceastd evolutie pozitiva a fost sustinutd in cea mai mare parte de
sporirea soldului obligatiunilor bancilor cu 2021.3 mil. lei (33.1 la
sutd) si al capitalului actionar cu 348.5 mil. lei (19.1 la sutd).

Pe parcursul anului 2003 numarul bancilor mari a crescut cu o unitate,
numarul bancilor medii a rimas neschimbat, concomitent s-a micsorat
numarul bancilor mici. Astfel, la 31 decembrie 2003 din grupul
bancilor mari faceau parte 6 banci (BC "MOLDOVA-
AGROINDBANK" S.A., BANCA DE ECONOMII S.A., B.C.
"VICTORIABANK" S.A., BC "Moldindconbank" S.A., BC "BANCA

. o o _ SOCIALA" S.A., BC
e s o e st 3o "MOBIASBANCA S.A.). in grupul
31.12.2003 (%) bancilor medit intrau 5 banci

("FinComBank" S.A., B.C.

"EXIMBANK" S.A., BC

"UNIBANK" S.A., B.C.

"ENERGBANK" S.A., BC
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50%-+
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0%-

31.12.2002

O Banci mici ( Active < 200 mil.lei)
O Banci mijlocii (200 mil.lei < Active <500 mil.lei)

"INVESTPRIVATBANK" S.A.), in
grupul bancilor mici intrau 5 banci
(B.C. "Universalbank" S.A., B.C.R.
SA  Sucursala  Chisindau, BC
"BUSINESSBANK" S.A.,, BC
"COMERTBANK" S.A., BC
31.12.2003 "EuroCreditBank" S.A.).

Activele bancilor mari s1 medii au

B Banci mari ( Active >500 mil lei) inregistrat un spor cu 2266.7 mil. lei

(40.3 la suta) si 175.3 mil. lei (12.0
la sutd), respectiv, in vreme ce activele bancilor mici s-au diminuat cu
72.2 mil. lei (8.6 la sutd). De mentionat cresterea ponderii activelor

* Datele la 31.12.2002 au fost ajustate conform rezultatelor auditului
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50.5%

bancilor mari 1n total active cu 5.7 puncte procentuale pe seama
comprimdrii ponderii activelor bancilor medii §i bancilor mici,
corespunzadtor, cu 2.5 puncte procentuale si cu 3.2 puncte procentuale
(graficul nr. 62).

In structura activelor s-a consemnat o dinamicid sporiti a
componentelor, cu exceptia hartiilor de valoare, volumul cérora s-a
restrans cu 67.1 mil. lei (8.5 la sutd). In ansamblu, cea mai notabila
crestere a consemnat-o portofoliul de credite” (net) — cu 1788.3 mil. lei
(44.7 la suta). De remarcat, de asemenea, sporul mijloacelor banesti in
numerar — cu 156.5 mil. lei (40.0 la sutd), al mijloacelor banesti
datorate de banci si BNM - cu 358.0 mil. lei (19.4 la sutd), si al altor
active - cu 134.1 mil. lei (14.9 la sutd).

Graficul nr. 63. Dinamica structurii activelor sectorului bancar al Republicii Moldova

in perioada 31.12.2002-31.12.2003 (%)

31.12.2002 31.12.2003

4.9%

23.3% 10.1% 5.3%
21.4%

9.9% 7.0%

56.2%

OMijloace banesti in numerar

OMijloace banesti datorate de banci si BNM
B Hartii de valoare

O Credite, net

O Alte active

Ponderea maxima in totalul activelor a revenit creditelor nete - 56.2 la
suta, fiind in crestere fatd de sfarsitul anului precedent cu 5.7 puncte
procentuale. Mijloacele banesti Tn numerar au reprezentat 5.3 la suta,
mijloacele datorate de banci si BNM - 21.4 la suta, hartiile de valoare
- 7.0 la suta si alte active - 10.1 la suta din totalul activelor (graficul
nr. 63).

Portofoliul total de credite a avut o performanta notabila, inregistrand
o crestere cu 1858.3 mil. lei sau cu 43.6 la sutd fatd de anul 2002,
insumand 6123.9 mil. lei la 31 decembrie 2003. De mentionat
reducerea cu 0.7 puncte procentuale a ponderii creditelor expirate,
inclusiv in stare de neacumulare a dobanzii. La 31 decembrie 2003
acestea au alcatuit 200.2 mil. lei sau 3.3 la suta din totalul creditelor.

* conform soldurilor din bilantul contabil la conturile de credit intocmite in baza Instructiunii cu privire la modul de intocmire si prezentare de citre banci a rapoartelor
financiare, aprobata prin Hotararea nr.36 a Consiliului de administratie al Bancii Nationale a Moldovei din 08.08.1997 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova nr.64-

65 din 02.10.1997)
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In ceea ce priveste parametrii calitativi ai portofoliului de credite,
remarcam reducerea cu 1.4 puncte procentuale a ponderii creditelor
clasificate nefavorabil (substandard, dubioase si compromise) pana la
6.2 la sutd din totalul creditelor (graficul nr. 64). Ca urmare a
micsorarii riscurilor aferente portofoliului de credite, raportul reduceri
pentru pierderi la credite (fondul de risc)/total credite s-a diminuat cu
0.8 puncte procentuale, constituind 5.5 la sutd la 31 decembrie 2003.

Graficul nr. 64. Dinamica structurii portofoliului de credite si a leasingului financiar pe sectorul bancar al Republicii
Moldova, conform gradului riscului operatiunilor investitionale, in perioada 31.12.2002-31.12.2003 (%)

5.2%

23% 19

31.12.2002

31.12.2003
4.7% 1.3%

35.4%

Ostandard 58.4%
o Supravegheate

OSubstandard

Opubioase

u Compromise

Suma totald a creditelor compromise anulate din contul reducerilor
pentru pierderi la credite a constituit 58.6 mil. lei in anul 2003,
recuperdrile la credite - 31.5 mil. lei. Astfel, din totalul creditelor
anulate, recuperarile reprezintd 53.7 la suta, fiind in crestere cu 14.3
puncte procentuale fatd de anul precedent, tendintd ascendentd ce
reflectd Tmbunatatirea procedurilor de rambursare a creditelor si a
controlului intern in bancile comerciale in domeniul creditarii.

Suma totala pe sistemul bancar a creditelor acordate persoanelor
afiliate bancilor a alcatuit 377.1 mil. lei la 31 decembrie 2003,
reprezentand o pondere nesemnificativa de 6.2 la suta din totalul
creditelor si de 18.5 la sutd din Capitalul de gradul I (limita maxima —
100 la sutd din Capitalul de gradul I).

Creditele acordate functionarilor bancilor reprezinta 18.9 mil. lei sau
0.3 la suta din totalul portofoliului de credite si 0.9 la sutd din
capitalul normativ total al bancilor comerciale (limita maxima — 10.0
la sutd din CNT).

Valoarea totala a creditelor "mari" a constituit 1610.7 mil. lei, ceea ce
reprezintd 26.3 la sutd din portofoliul total de credite si 78.9 la suta
din capitalul normativ total al bancilor comerciale, In conditiile unei
limite maxime de 500 la sutd. Suma celor mai mari zece datorii nete la
credite constituie 37.3 la sutd din creditele nete pe sistem, limita
maxima fiind de 50 la suta din creditele nete.
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Investitiile bancilor in mijloace fixe §i alte active materiale pe termen
lung raportate la capitalul normativ total au constituit 34.2 la suta la
finele anului 2003 (limita maxima - 50 la sutd). Investitiile in active
materiale pe termen lung si cotele de participare in capitalul
unitatilor economice raportate la capitalul normativ total reprezinta
38.4 la sutd (limita maxima 100 la suta).

Ponderea activelor nete in valuta strdind din totalul activelor a
constituit 41.9 la sutd, fiind cu 3.5 puncte procentuale mai mare
comparativ cu ponderea obligatiunilor nete in valutd strdind. De
mentionat cd, ponderea activelor si obligatiunilor in valuta straind a
crescut cu 2.3 puncte procentuale si 2.1 puncte procentuale, respectiv,
fata de anul trecut. In structura activelor in valuti striini ponderea cea
mai mare a revenit creditelor in valutd strdind - 60.7 la sutd si
mijloacelor banesti datorate de banci in valuta straina - 30.2 la suta.

Conturile conditionale de credit (angajamente extrabilantiere - active
potentiale) au insumat 1195.9 mil. lei, sau 11.6 la suta din totalul
activelor, sporind cu 1.1 puncte procentuale fatd de sfarsitul anului
precedent. In structura angajamentelor extrabilantiere ponderea cea
mai mare au detinut-o obligatiunile de vanzare a valutei straine prin
tranzactii la termen - 37.8 la sutd (452.2 mil. lei). Obligatiunile de
acordare a creditelor au alcatuit 429.4 mil. lei, sau 35.9 la sutd din
totalul angajamentelor extrabilantiere, iar acreditivele si garantiile
emise s-au cifrat la 190.7 mil. lei, sau 15.9 la suta din totalul
angajamentelor extrabilantiere.

Capitalul bancilor comerciale

Capitalul de gradul I a atins valoarea de 2041.0 mil. lei la 31
decembrie 2003, inregistrand o crestere cu 346.0 mil. lei (20.4 la sutd)
(graficul nr. 65). Dinamica respectiva indica o tendintd continud de

consolidare a  sistemului

Graficul nr. 65. Dinamica capitalului pe sistemul bancar al Republicii bancar. De men"[ionat ca,
Moldova in anul 2003 (mil. lei)
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gradul I si a CNT a fost venitul net obtinut de banci in valoare de
411.1 mil. lei si inchiderea emisiilor de actiuni la "FinComBank" S.A.
in valoare de 6.1 mil. le1 si BC "EuroCreditBank" S.A. - 36.1 mil. lei.
Acest fapt a contribuit la cresterea in continuare a gradului de
stabilitate a sistemului bancar.

Media suficientei capitalului ponderat la risc (raportul valorii
capitalului normativ total la activele ponderate la risc) pe sistemul
bancar la situatia din 31 decembrie 2003 a fost situata la un nivel inalt,
de 31.8 la sutd (nivelul minim in Republica Moldova este de 12.0 la
sutd, iar cel stabilit de Comitetul Bazel pentru supravegherea bancara
indica o suficientd si mai mici, de 8.0 la sutd). In acelasi timp, pe
parcursul anului 2003 s-a remarcat o tendintd de micsorare a acestui
indicator, acest fapt fiind datorat sporirii portofoliului de credite (care
in cea mai mare parte se include in categoria de risc de 100 la sutd).

Analiza structurii capitalului sectorului bancar din punctul de vedere
al concentrdrii acestuia pe grupuri de banci relevd o crestere a
capitalului normativ total al bancilor mari cu 382.9 mil. lei (42.4 la
sutd) si o diminuare a celui al bancilor medii si al bancilor mici,
corespunzator, cu 10.6 mil. lei (2.7 la sutd) si 27.0 mil. lei (6.8 la
sutd).

Graficul nr. 66. Dinamica concentririi capitalului normativ total pe sectorul Cota Capitahlhli normativ
bancar al Republicii Moldova pe grupuri de banci in perioada 31.12.2002- total al bancilor mari in
31.12.2003 (%)

capitalul normativ total pe
sistemul bancar a constituit
63.0 la sutd, majorandu-se
fatd de finele anului 2002 cu
9.8 puncte procentuale, din
contul reducerii cotel
capitalului normativ total al
bancilor medii si al bancilor
mici, respectiv, cu 4.5 puncte
procentuale si 5.3 puncte
procentuale (graficul nr. 66).

In perioada analizatd s-a

31.12.2003 mentinut atractivitatea

O Binci mici ( Active <200 mil. lei ) sectorului bancar pentru
O Banci mijlocii (200 mil.lei < Active <500 mil. lei) . . .. .. .

O Banci mari ( Active >500 mil. lei) nvestitorii straini, fapt

confirmat prin cota

semnificativd de 60.2 la sutd a investitiilor straine in capitalul bancilor
la situatia din 31 decembrie 2003 (graficul nr. 67).

Printre investitorii strdini care participd la formarea capitalului
bancilor Republicii Moldova sunt: Banca Europeana de Reconstructie
si Dezvoltare, doud banci din Romania, o banca din Rusia, precum si
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Graficul nr. 67. Structura capitalului pe sectorul bancar al Republicii

investitori corporativi din Marea Britanie, SUA, Canada, Rusia,
Grecia, Israel, Belgia, Liechtenstein, Luxemburg si din alte tari.

Din numarul total al bancilor, 3

Moldova, conform caracterului investitiilor in perioada banci dispun de capital format
31.12.2002-31.12.2003 (%) complet din investitii straine, 11

31.12.2002

O Investitori autohtoni

dispun de capital format din
investitii strdine i autohtone si
2 banci de capital format
complet din investitii autohtone.

Tendinta pozitiva de crestere a
capitalului  sistemului bancar
denota increderea investitorilor
fata de sistemul bancar si
legislatia ce  reglementeaza
activitatea bancilor, care este
elaboratd in conformitate cu
principiile internationale general
acceptate.

31.12.2003

O Investitori strdini

Obligatiunile bancilor comerciale

Obligatiunile bancilor comerciale au constituit 8120.6 mil. lei la 31
decembrie 2003 si au crescut comparativ cu finele anului 2002 cu
2021.3 mil. lei, sau cu 33.1 la sutd. Aceasta dinamica a fost
determinatd in mare parte de sporul cu 1748.1 mil. lei (34.2 la sutd) a
depozitelor”.

Analiza structurii obligatiunilor sectorului bancar releva dinamici
pozitive consemnate de toate componentele (graficul nr. 68). Astfel,
depozitele persoanelor fizice s-au majorat cu 968.1 mil. lei (40.4 la
sutd), depozitele persoanelor juridice - cu 708.7 mil. lei (26.8 la sutd),
mijloacele banesti datorate bancilor - cu 71.3 mil. lei (91.8 la sutd),
alte imprumuturi - cu 268.1 mil. lei (37.1 la sutd), alte obligatiuni - cu
5.1 mil. lei (2.0 la suta).

In totalul obligatiunilor, depozitele au detinut cota maxima - 84.5 la
suta, nivel superior cu 0.7 puncte procentuale fata de cel inregistrat in
anul precedent. Din volumul depozitelor, persoanelor juridice le-a
revenit 41.3 la sutd, persoanelor fizice - 41.4 la suta s1 depozitelor
bancilor - 1.8 la sutd. Alte imprumuturi si alte obligatiuni au constituit,
respectiv, 12.2 la suta si 3.3 la suta.

* conform soldurilor din bilantul contabil la conturile de depozit intocmite in baza Instructiunii cu privire la modul de intocmire §i prezentare de cétre banci a
rapoartelor financiare, aprobata prin Hotararea nr.36 a Consiliului de administratie al Bancii Nationale a Moldovei din 08.08.1997 (Monitorul Oficial al Republicii

Moldova nr.64-65 din 02.10.1997)
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Depozitele in valutd straind s-au majorat cu 917.6 mil. lei (41.0 la
sutd) si au alcatuit 3154.4 mil. lei la 31 decembrie 2003; depozitele in
lei moldovenesti s-au majorat cu 830.5 mil. lei (28.8 la sutd), atingand
valoarea de 3711.6 mil. lei.

In perioada analizati ponderea depozitelor in valutd striind in totalul
depozitelor s-a majorat de la 43.7 la suta la 31 decembrie 2002 pana la
45.9 la sutd la 31 decembrie 2003. Respectiv, s-a redus cu 2.2 puncte
procentuale ponderea depozitelor in lei moldovenesti pana la 54.1 la
suta.

Graficul nr. 68. Dinamica structurii obligatiunilor pe sectorul bancar al Republicii Moldova pentru perioada

11.8%

31.12.2002-31.12.2003 (%)

31.12.2002 31.12.2003

4.3% 3.3%

1®9 30/ : = ﬁﬁ
. 0 . 0
43.3%

41.3%

O Depozitele persoanelor fizice

O Depozitele persoanelor juridice

B Mijloacele bancilor datorate bancilor
O Alte imprumuturi

O Alte obligatiuni

Pe parcursul perioadei analizate a avut loc urmatoarea concentrare a
obligatiunilor sectorului bancar: obligatiunile bancilor mari au sporit
cu 1871.5 mil. lei (40.3 la sutd), obligatiunile bancilor medii - cu
192.5 mil. lei (18.6 la suti). In acelasi timp, s-au micsorat
obligatiunile bancilor mici cu 42.7 mil. lei (10.2 la suta).

Graficul nr. 69. Dinamica concentririi obligatiunilor pe sectorul bancar al Astfel, ponderea
Republicii Moldova pe grupuri de béiinci in perioada 31.12.2002-31.12.2003 (%) obligatiunilor bancilor mari

6.8%

4.6% in totalul obligatiunilor pe
| sistemul bancar a constituit
80.3 la suta la 31 decembrie
2003, majorandu-se cu 4.1
puncte procentuale, din
contul reducerii ponderii
obligatiunilor bancilor medii
si bancilor mici, respectiv,
cu 1.9 puncte procentuale si

31.12.2002 31.12.2003 2.2  puncte procentuale

OBinci mici (Active < 200 mil.lei) (graﬁcul nr. 69)
OBanci mijlocii (200 mil.lei < Active < 500 mil.lei)

OBanci mari (Active > 500 mil.lei)
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Graficul nr. 70. Dinamica activelor lichide (mil. lei) si ponderii acestora in

Lichiditatea bancilor comerciale

In anul 2003 indicatorii lichiditatii pe sistemul bancar au reflectat
capacitatea bancilor de a-si onora obligatiunile la termen.

Astfel, conform principiului I al lichiditatii (active cu termenul mai
mare de 2 ani/resurse financiare cu termenul mai mare de 2 ani <1)
lichiditatea pe termen lung a constituit 0.5 la 31 decembrie 2003.

Lichiditatea curenta, reprezentata prin principiul Il (active lichide/total
active 2> 20 la suta) a alcatuit 32.1 la suta la sfarsitul anului 2003.

Activele lichide au alcatuit 3303.8 mil. lei la 31 decembrie 2003,
sporind cu 450.2 mil. lei, sau cu 15.8 la sutd. Aceastd dinamica s-a
produs pe seama majorarii

totalul activelor (%) pe sistemul bancar al Republicii Moldova in anul 2003 numerarului cu 156.5 mil. lei
(40.0 Ia sutd), a depozitelor la
3500 o 35.8% "y 0 321% Banca Nai,:.iona.lé a MoldO\iei -
000 o T T ] L~ cu 61.5 mil. lei (7.9 la sutd), a
Pyt I IS e I o R e I creditelor si Tmprumuturilor
e T interbancare nete cu termenul
SN e N R R R B O B de rambursgre pﬁné la 1 lune:l -
= o cu243.1 mll‘. lei (24.8 la sutd).
De mentionat, totodata,
500 4 diminuarea cu 10.9 mil. lei
0 31.12.2002 | 31.03.2003 | 30.06.2003 | 30.09.2003 | 31.12.2003 (15 1a S.uta,) a hartlllor de
—— Numerar 5t metale oLl ey 00 74 e valoare lichide (graficul nr.
pretioase 7 0) .
i 774.6 636.4 638.8 539.5 836.1 N
EEZTSZZE :?:I 1098 117 6489 6910 6989 In totalul activelor lichide se
=3 Credite si imprumuturi |~ 978.1 1300.7 1306.2 1401.2 122122 remarca preponderenta
interbancare nete creditelor interbancare nete cu
—¥— Total active lichide 2853.6 3152.4 3094.5 3105.9 3303.8

termenul ramas panda la

rambursare de 1 luna - 37.0 la
sutd. Cota hartiilor de valoare lichide a constituit 21.1 la suta, a
depozitelor la BNM - 25.3 la sutd si a numerarului - 16.6 la suta.

Veniturile si cheltuielile bancilor comerciale

Venitul net obtinut de catre bancile comerciale din Republica
Moldova in anul 2003 a constituit 411.1 mil. lei, sporind comparativ
cu anul precedent cu 121.5 mil. lei, sau cu 41.9 la suta.

Astfel, in anul 2003 se observa o crestere a veniturilor aferente
dobanzilor cu 237.7 mil. lei (31.9 la sutd) si a veniturilor neaferente
dobanzilor cu 94.9 mil. lei (19.0 la sutd) comparativ cu anul 2002.
Cheltuielile aferente dobanzilor si cheltuielile neaferente dobanzilor
s-au majorat respectiv cu 53.1 mil. lei (18.8 la sutd) si 107.4 mil. lei
(19.1 Ia sutd). Concomitent, au crescut defalcarile pentru reduceri
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Graficul nr. 71. Dinamica veniturilor si cheltuielilor pe sectorul bancar pentru plerderl la credite

al Republicii Moldova pentru anii 2002-2003 (fondul de I‘iSC) cu 34.7 mil.
lei (55.5 la sutd) (graficul nr.
1000 . 71).
900-|
800 Veniturile bancilor
700 | _ comerciale pe parcursul
600- _ anului 2003 au fost stabile si
500- au provenit 1n special din
400 activitatea de baza a bancii
300 (din investitiile in activele
200+ generatoare de dobanda).
1007 Astfel, veniturile aferente
L I —— 1129003 dobanzilor au  constituit
O Venituri aferente dobénzilor 7443 982.0 982.0 mil. lei9 sau 62.3 la
O Venituri neaferente dobanzilor 498.3 593.2 suta din totalul wveniturilor
O Cheltuieli aferente dobanzilor 281.9 335.0 Ob;inute de banci.
O Cheltuieli neaferente dobanzilor 562.1 669.5
B Defalciri in fondul de risc 62.5 97.2 in structura veniturilor

aferente dobanzilor cota cea

mai mare revine veniturilor
aferente dobanzilor si comisioanelor la credite - 831.3 mil. lei, sau
52.8 la sutd din totalul veniturilor (graficul nr. 72).

Graficul nr. 72. Structura veniturilor si cheltuielilor pe sectorul bancar
al Republicii Moldova pentru anul 2003
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Veniturile neaferente dobanzilor au constituit 593.2 mil. lei, sau 37.7
la sutd din totalul veniturilor. In totalul veniturilor neaferente
dobanzilor cea mai mare parte revine veniturilor aferente
comisioanelor, care au constituit 301.6 mil. lei, sau 19.1 la sutda din
totalul veniturilor si veniturilor de la operatiuni cu valuta strdinad -
213.1 mil. le1, sau 13.6 la suta din totalul veniturilor.

Suma totala a cheltuielilor a constituit 1101.7 mil. lei, dintre care
335.0 mil. lei, sau 30.4 la sutd din totalul cheltuielilor le detin
cheltuielile aferente dobanzii, 669.5 mil. lei, sau 60.8 la suta -
cheltuielile neaferente dobanzii si 97.2 mil. lei, sau 8.8 la sutd -
defalcarile pentru reduceri pentru pierderi la credite (fondul de risc).

In anul 2003 indicatorii rentabilititii au continuat si inregistreze rate
inalte. Astfel, rentabilitatea activelor pe sistemul bancar (raportul

Graficul nr. 73. Dinamica marjei nete a dobanzii, a rentabilititii activelor si a dintre venitul net anualizat si
capitalului pe sistemul bancar al Republicii Moldova pentru anul 2003(%) activele medn) a constituit 4.5

28
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actionar pe sistemul bancar
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31.12.2002 31.03.2003 30.06.2003 30.09.2003 31.12.2003 puncte procentuale, respectiv,
—e—Rentabilitatea activelor —B— Rentabilitatea capitalului actionar in special din contul reducerii

—&— Marja neta a dobanzii

cu 1.0 punct procentual a
indicatorului cheltuieli neaferente dobanzilor raportate la media
activelor pana la nivelul de 7.3 la suta.

Marja netd a dobanzii care reprezintd raportul dintre venitul net
aferent dobanzii anualizat i media activelor generatoare de dobanda a
constituit 9.3 la sutd, micsorandu-se fatd de anul 2002 cu 0.1 puncte
procentuale. Aceastd diminuare a fost generatda de reducerea
indicatorului venituri aferente dobdanzilor/media activelor generatoare
de dobanda cu 1.1 puncte procentuale pana la 14.1 la suta.

Cresterea bazei de obtinere a veniturilor s-a manifestat prin sporirea
activelor generatoare de dobanda in anul 2003 cu 2297.6 mil. lei (40.0
la sutd), consemnand valoarea de 8046.1 mil. lei. Majorarea continud a
activelor generatoare de dobanda, precum si ponderea semnificativa
de 78.2 la suta a acestora in totalul activelor sistemului bancar indica
abilitatea bancilor comerciale de a genera venituri in viitor.
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Noile reglementari prudentiale

Pe parcursul anului 2003 Banca Nationala a Moldovei a realizat un sir
de actiuni in vederea mentinerii stabilitatii sistemului bancar, precum
si a dezvoltarii acestuia in continuare. In acest scop, au fost revizuite
reglementarile prudentiale tindnd cont de cadrul normativ existent,
precum si de standardele general acceptate de supraveghere bancara.

Capitalul bancii reprezintd baza activitdtii bancii, este sursa de
acoperire a diferitelor pierderi, garant al increderii fatd de banca.
Tindnd cont de acest fapt, BNM in continuare a depus eforturi
orientate spre sporirea stabilitatii bancilor din Republica Moldova prin
majorarea exigentelor fatd de capitalul minim necesar. Noile cerinte
privind capitalul minim necesar au fost inaintate astfel Incat bancile,
care efectueazd operatiuni internationale, sa fie competitive pe piata
internationald si ca urmare capitalul acestora sa fie comparabil cu
cerintele existente in majoritatea statelor europene. Astfel, a fost
majorata cerinta fata de capitalul minim necesar de la 32.0 mil. lei la
50.0 mil. lei. Bancile care activau la data intrdrii in vigoare a noii
cerinte is1 vor majora esalonat capitalul in perioada 30.06.2004 -
31.12.2005 de la 40.0 mil. lei la 50.0 mil. lei, in functie de categoria
autorizatiei detinute.

O atentie deosebitd in vederea asigurdri functiondrii eficiente a
sistemului bancar este stabilirea de catre banci a sistemelor de control
intern la un nivel adecvat. In acest scop, BNM a intreprins in
continuare masuri ce tin de perfectionarea sistemelor de control intern
ale bancilor comerciale. Au fost inaintate cerinte privind
responsabilitatile consiliului bancii si ale conducerii executive a
acesteia. Astfel, consiliul bancii este responsabil pentru aprobarea si
revizuirea, cel putin o datd pe an, a unui sistem adecvat de control
intern, precum §i pentru aprobarea reglementdrilor interne in toate
domeniile de activitate a bancii. Responsabilitatea conducerii
executive constd in implementarea unui sistem de control intern
adecvat si efectiv, aprobat de consiliul bancii. Intru minimizarea
riscurilor aferente activitatii in comun a actionarilor bancii au fost
inaintate cerinte ce tin de necesitatea acumularii si actualizarii la timp
de catre banca a informatiei privind proprietarii actiunilor sale. De
asemenea, a fost stabilita cerinta de subordonare a auditului intern
nemijlocit consiliului bancii si cerinta de prezentare a datelor privind
rezultatele controalelor efectuate de catre auditul intern consiliului,
comisiei de cenzori, precum si organului executiv al bancii.

Nivelul sporit al transparentei in sectorul bancar va contribui la
marirea capacitatii agentilor economici si persoanelor fizice de a
determina corect bancile care activeazd in conditii suficient de
prudente, fapt ce va stimula investirea mijloacelor in bancile capabile
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si-si dirijeze prudent activitatea lor. In scopul asigurdrii transparentei
in activitatii bancilor si al ridicarii credibilitatii in sistemul bancar,
Banca Nationala a Moldovei promoveaza in continuare cresterea
disciplinei de piatd. Astfel, in cadrul controalelor pe teren, BNM a
verificat la toate bancile comerciale gradul dezvaluirii catre public a
informatiilor privind activitatile lor, precum si a valorilor indicatorilor
prudentiali. Concomitent, in scopul perfectionarii procesului de
dezvaluire de catre bdnci a informatiei despre activitatea lor,
suplimentar la cerintele existente, bancile comerciale vor publica un
sir de indicatori financiari, in baza carora publicul va fi capabil sa
determine calitatea activelor, rentabilitatea acestora, precum si
rentabilitatea capitalului actionar. De asemenea, bancile vor publica
informatia privind capacitatea acesteia de a gestiona adecvat activele
si pasivele sale, termenele de scadenta si lichiditatea.

Tindnd cont de importanta evaluarii adecvate de catre Banca
Nationald a Moldovei a riscurilor aferente activitdtii de creditare a
bancilor, au fost revizuite in continuare reglementarile prudentiale
respective.

Astfel, actele normative ce stipuleaza limitele expunerii unui singur
debitor sau a unui grup de debitori, unde expunerea cuprinde toate
datoriile §i tranzactiile, sume bilantiere si extrabilantiere, au fost
completate cu prevederi care, la calculul datoriei nete la credite,
permit excluderea din datoria totala la credite a participatiilor de risc
asumate de creditorul bancii.

Au fost efectuate modificari la Recomandarile referitor la elaborarea
de catre bancile comerciale din Republica Moldova a programelor
privind prevenirea si combaterea spalarii banilor cu scopul aducerii
acestora in conformitate cu modificarile parvenite in Legea privind
prevenirea si combaterea spalarii banilor.

Rapoartele financiare constituie sursele de informatie, in baza carora
se apreciaza situatia financiara a bancilor comerciale. Tinand cont de
acest fapt, Banca Nationald a Moldovei a operat modificari la
rapoartele nominalizate, avand ca scop optimizarea acestora. Astfel,
modificarile efectuate vor da posibilitate in continuare de a monitoriza
adecvat activitatea bancilor comerciale.
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Functionarea si dezvoltarea sistemului de plati

In conformitate cu prevederile Legii cu privire la Banca Nationali a
Moldovei, Banca Nationala supravegheaza sistemul de plati din
Republica Moldova si asigura functionarea eficientd a sistemului de
plati interbancare (a sistemului de plati al Bancii Nationale a
Moldovei).

Dezvoltarea sistemului de plati

In anul 2003 Banca Nationali a Moldovei a perfectionat cadrul
normativ existent care reglementeaza activitatea in domeniul
sistemului de plati si a intreprins masuri in vederea implementarii a
noi instrumente si modalitati de plata.

Sistemul de plati interbancare

Participanti ai sistemului de plati interbancare In anul 2003 au fost
Banca Nationala a Moldovei, 16 banci comerciale autorizate de cétre
Banca Nationala si centrul de casa si decontari din or. Tiraspol.

Banca Nationalda a Moldovei indeplineste in sistemul de plati
interbancare rolul de banca de decontare, centru de colectare,
procesare si schimb de documente de plata dintre participanti.

Valoarea platilor efectuate in anul 2003 prin intermediul sistemului de
plati interbancare constituie 78337.1 mil. lei, inregistrand o crestere cu
45.9% fatd de anul 2002. Cantitatea de documente de plata procesate
a insumat 6583.8 mii unitdti, cu 20.6% mai mul t decat in anul 2002.

Sistemul de plati cu carduri

In anul 2003 s-a extins activitatea de emitere si utilizare a cardurilor
bancare.

Cantitatea de carduri aflate in circulatie la 31.12.2003, emise de catre
bancile comerciale autorizate de cdtre Banca Nationald, a insumat
253.3 mii unitati, fiind in crestere de 1.7 ori comparativ cu situatia din
31.12.2002.

Numarul de tranzactii efectuate in anul 2003 in Republica Moldova cu
cardurile bancare emise de cdtre bancile comerciale autorizate de catre
Banca Nationala s-a majorat de 2.2 ori fata de anul 2002, iar valoarea
lor a sporit de 2.4 ori.

Numarul de tranzactii efectuate in anul 2003 in Republica Moldova cu
cardurile bancare emise in strainatate s-a majorat de 1.8 ori fata de
anul 2002, iar valoarea lor a crescut de 1.7 ori.
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Emiterea monedelor jubiliare si comemorative

Intru executarea Hotdrarii Guvernului Republicii Moldova si Bancii
Nationale a Moldovei nr. 1726 din 30 decembrie 2002 cu privire la
baterea si emiterea unor monede jubiliare §i comemorative, si  in
temeiul art. 60 din Legea cu privire la Banca Nationala a Moldovei nr.
548-XIII din 21.07.1995, in anul 2003 au fost batute si puse in
circulatie cinci monede jubiliare s$i comemorative dedicate
personalitatilor si evenimentelor cultural-istorice din spatiul national
autohton, precum si complectarea seriei ,,Cartea Rosie” dupa cum
urmeaza:

Miron Costin - 370 de ani de la nastere Ag 50 lei
Dimitrie Cantemir - 330 de ani de la nastere Ag 50 lei
Cocostirc Negru Ag 10 lei
Nurcd Europeana Ag 10 lei
Sarbatoarea vinului CuZnNi 10 lei

Monedele jubiliare si comemorative emise comportd un caracter
numismatic si reprezintd, totodatd mijloace legale de platd acceptate in
economia nationald la valoarea lor nominala.
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Personalul BNM si perfectionarea profesionala

Aparatul Bancii Nationale a Moldovei la situatia din 31 decembrie
2003 era completat la nivelul de 96.5 la suta (466 din 483). Din 466 de
angajati 352 (75.5 la sutd) au studii superioare si superioare
incomplete, 44 (9.4 la sutd) — studii medii de specialitate. In cadrul
bancii activeaza 10 doctori in stiinte economice si tehnice.

In anul 2003 au fost promovati in functie 42 de lucritori ai bancii, mai
mult de 28 la sutd dintre ei avand varsta pana la 30 de ani. Baza
colectivului bancii o constituie tineretul: 254 lucratori au varsta pana
la 40 ani, ceea ce constituie 54.5 la suta, inclusiv 102 lucratori (21.9 la
sutd) au varsta de pana la 30 ani; 127 lucratori (27.3 la sutd) au varsta
intre 40 si 50 ani; 76 (16.3 la sutd) — intre 50 si 60 ani $1 9 (1.9 la sutd)
— mai mare de 60 ani.

Pe parcursul anului 2003, 114 lucratori ai BNM (43 conducatori si 71
specialisti) au participat la cursuri de perfectionare. Din 71 specialisti
52 au participat la cursuri cu tematica economicd, 16 — cu tematica
inginereascd si 3 — cu tematicd juridica. De asemenea, 60 lucratori ai
bancii au participat la cursuri de perfectionare peste hotarele
republicii. Participarea a peste 33.0 la sutd din lucratorii bancii la
diverse masuri de perfectionare a contribuit la Tmbundtitirea si
modernizarea activitatii Bancii Nationale a Moldovei.
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AVI1Z

privind situatiile financiare ale Bancii Nationale a Moldovei
la 31 decembrie 2003

Serviciul Controlorului general, in baza Legii cu privire la Banca
Nationala a Moldovei, art.33 (4) d) si a Regulamentului privind Serviciul
Controlorului general, a verificat bilantul contabil, contul de profit si pierdere,
situatia fluxurilor de numerar, precum si situatia capitalului statutar al Bancii,
fondului de rezerva si a rezervei speciale la situatia din 31 decembrie 2003.

In rezultatul acestei verificari, Serviciul Controlorului general a constatat:

¢ Bilantul contabil insumeaza la 31 decembrie 2003 un total de 8 812 310 mii
lei.

e Capitalul statutar si fondul de rezerva constituie, respectiv, 200 000 mii lei si
231 072 mii lei. Pe parcursul anului 2003 capitalul statutar a fost majorat cu 100
000 mii lei, in conformitate cu Legea nr.330-XV din 24 iulie 2003 pentru
modificarea art.19 din Legea nr.548-XIII din 21 iulie 1995 cu privire la Banca
Nationala a Moldovei. Fondul de rezerva pe parcursul anului 2003 a fost majorat
cu 31 072 mii lei in conformitate cu prevederile art.20 p.1(e) al Legii cu privire la
Banca Nationala a Moldovei.

e Rezultatul net al reevaludrii stocurilor valutare la situatia din 31decembrie
2003 reprezinta pierderi nete nerealizate din operatiuni valutare in suma de 69
863 mii lei. Rezerva speciala pe parcursul anului a fost diminuata cu 27 339 mii
lei pentru compensarea pierderilor nerealizate. Diferentele din reevaluarea
hirtiilor de valoare ale nerezidentilor reprezintd venituri nete nerealizate in suma
de 760 mii lei.

e Veniturile si cheltuielile pentru anul 2003 conform metodei calcularii
constituie, respectiv, 433 608 mii lei si 208 841 mii lei.

e Venitul net total al BNM la situatia din 31 decembrie 2003 constituie 255 358
mii lei.

In baza celor expuse, Serviciul Controlorului general confirmi autenticitatea
datelor evidentei contabile ale BNM 1n toate aspectele semnificative, bilantul
contabil, contul de profit si pierdere, situatia fluxului de numerar, capitalul
statutar i fondul de rezerva, precum si rezerva speciald la situatia din 31
decembrie 2003.

Controlor General
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PricewaterhouseCoopers Entreprises
Tour AIG

34, place des Corolles

92908 Paris la Défense Cedex

TélL.: 01 56 57 84 71

Fax : 01 56 57 84 74

Meél.: expertise.aig@fr.pwcglobal.com

RAPORTUL AUDITORILOR INDEPENDENTI CATRE CONSILIUL DE
ADMINISTRATIE AL BANCII NATIONALE A MOLDOVEI

Am auditat bilantul alaturat al Bancii Nationale a Moldovei (“BNM”) la
31 decembrie 2003, Tmpreund cu contul de profit si pierdere, situatia fluxurilor de trezorerie si
evolutia capitalurilor proprii pentru anul incheiat la acea data. Situatiile financiare in cauza sunt
responsabilitatea conducerii Béancii Nationale a Moldovei. Responsabilitatea noastrda este de a
exprima o opinie asupra situatiilor financiare in baza auditului efectuat.

Am efectuat auditul nostru in conformitate cu Standardele Internationale de Audit.
Acestea ne impun sa ne planificam si sa efectudm auditul astfel incat sd obtinem o asigurare
rezonabila ca situatiile financiare ale BNM nu cuprind erori semnificative. Un audit include
examinarea pe bazd de teste a documentelor primare care stau la baza intocmirii situatiilor
financiare. Un audit include, de asemenea, evaluarea principiilor contabile folosite si a
estimarilor semnificative facute de catre conducerea BNM, precum si evaluarea prezentarii de
ansamblu a situatiilor financiare. Considerdm ca auditul efectuat asigurd o baza rezonabila
pentru opinia noastra.

In opinia noastrd, situatiile financiare aldturate prezinta fidel, in toate aspectele
semnificative, situatia financiara a Bancii Nationale a Moldovei la data de 31 decembrie 2003,
precum si rezultatele activitdtii sale pentru anul incheiat la aceastd datd, in conformitate cu
Standardele Internationale de Raportare Financiard incluzdnd Standardele Internationale de
Contabilitate si interpretarile date de Consiliul pentru elaborarea Standardelor Internationale de
Contabilitate.

Fara a ne exprima o opinie cu rezerve, va atragem atentia asupra faptului cd in prezent
existd o incertitudine in ceea ce priveste directiile viitoare in politica economica internd, politica
de reglementare si evenimentele politice ulterioare. Noi nu putem anticipa schimbarile care vor
avea loc in situatia curentd si nici efectele acestora asupra situatiei financiare a Bancii Nationale
a Moldovei.

PricewaterhouseCoopers Enterprises Chisindu, Republica Moldova
4 martie 2004

Traducere efectuatd de PricewaterhouseCoopers care a utilizat versiunea oficiald in limba englezd a prezentului
raport. Nefiind o traducere oficiald, PricewaterhouseCoopers isi declind in mod expres responsabilitatea pentru

orice fapt care este in legatura cu continutul traducerii.
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INFORMATII GENERALE

ACTIVITATEA PRINCIPALA

Banca Nationald a Moldovei ("BNM") a fost infiintata in 1991 ca succesor al fostei
Banci de Stat a Moldovei. Activitatile s1 operatiunile BNM sunt reglementate de
Legea de Stat Nr. 548 - XIII cu privire la Banca Nationald a Moldovei (si modificarile
ulterioare) din 21 1ulie 1995. Capitalul statutar al BNM este de 200.000 mii MDL si se
afla integral in proprietatea statului. Legea de Stat cu privire la BNM prevede
principalele obiective ale Bancii:

o Protejarea si asigurarea stabilitdtii monedei nationale — leul moldovenesc
(MDL);

o Pastrarea si gestionarea rezervelor valutare ale statului;

o Stabilirea s1 mentinerea conditiilor care conduc la dezvoltarea si perfectionarea

sistemului bancar al Republicii Moldova;

o Facilitarea functiondrii eficiente si neintrerupte a sistemului de plati
interbancare.

Atributiile de baza ale Béncii sunt prevazute in Articolul 5 al Legii BNM dupd cum
urmeaza:

o Stabileste si promoveaza politica monetara si valutara a statului;
o Opereaza ca bancher si agent fiscal al Republicii Moldova;
° Efectueaza analize economice si monetare §i, in baza lor, adreseaza Guvernului

propuneri, aduce rezultatele acestor analize la cunostinta publicului;

o Autorizeaza, supravegheaza si reglementeaza activitatea institutiilor financiare;
o Acorda credite bancilor comerciale si statului;
o Supravegheaza sistemul de pliati in Republicd si faciliteazd functionarea

eficientd a sistemului de plati interbancare;
o Activeaza ca unic emitent al monedei nationale in Republica;

o Pastreaza si gestioneaza rezervele valutare ale statului;
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INFORMATII GENERALE

ACTIVITATEA PRINCIPALA (CONTINUARE)

o In numele Republicii Moldova, isi asumi obligatii si executd tranzactiile
rezultate din angajarea Republicii Moldova in activitatea institutiilor publice
internationale in domeniul bancar, de credit si monetar, in conformitate cu
conditiile acordurilor internationale;

. Intocmeste balanta de plati a statului.

Adresa juridica a Bancii este urmatoarea: Bulevardul Renasterii nr. 7, Chisinau
2006, Republica Moldova.

MEDIUL ECONOMIC iN CARE OPEREAZA BANCA NATIONALA A
MOLDOVEI

Economia Moldovei prezintd in continuare caracteristicile unei economii in curs
de dezvoltare. Aceste caracteristici includ, dar nu se limiteaza la un nivel scazut al
lichiditatii pe piata capitalurilor proprii si a datoriilor publice si locale. Acestea au
influentat rezultatele si situatia financiard a Bancii Nationale a Moldovei, datorita
rolului sau de institutie responsabila pentru implementarea politicii monetare si
valutare.

Stabilitatea economica viitoare a Moldovei depinde intr-o mare masurd de

eficienta masurilor economice luate de Guvern precum si de dezvoltarea cadrului legal
si de reglementare.
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BILANTUL CONTABIL

LA 31 DECEMBRIE 2003

(toate sumele sunt exprimate in mii MDL)

Note 31 decembrie 2003 31 decembrie 2002

Active
Numerar si disponibilitati pe

termen scurt 3 3.108.309 2.870.317
Organizatii financiare internationale 4 2.420.727 2.318.851
Hartii de valoare ale nerezidentilor 5 901.378 852.977
Creante fata de Guvern 6 2.175.413 2.158.179
Credite acordate bancilor si

altor persoane fizice 7 40.771 36.926
Alte active 8 606 2313
Imobilizari corporale si necorporale 9 39.535 29.761
Total activ 8.686.739 8.269.324
Obligatii
Moneda nationala in circulatie 2.982.193 2.477.640
Disponibilitati ale Guvernului
si bancilor 10 947.720 926.576
Organizatii financiare internationale 4 4.309.042 4.421.244
Alte obligatii 11 12.922 109.484
Total obligatii 8.251.877 7.934.944
Capital si rezerve
Capital statutar 12 200.000 100.000
Fondul de rezerva 12(a) 231.072 200.000
Alte rezerve 12(a) 3.790 34.380
Total capital si rezerve 434.862 334.380
Total obligatii, capitaluri si rezerve 8.686.739 8.269.324

Conturile au fost aprobate la data de 4 martie 2004, Chisinau, Republica Moldova.

DI Leonid Talmaci
Guvernator

Dna Olga Osadciuc
Contabil sef

Notele de la 1 1a 21 fac parte integranta din situatiile financiare.



BANCA NATIONALA A MOLDOVEI
CONTUL DE PROFIT SI PIERDERE

PENTRU ANUL INCHEIAT LA 31 DECEMBRIE 2003
(toate sumele sunt exprimate in mii MDL)

Nota 31 decembrie 2003

31 decembrie 2002

Venituri din dobanzi 13 347.777
Cheltuieli cu dobanzi 14 (81.805)
Venit net din dobanzi 265.972
Alte venituri 7.202

Venituri/(pierderi) din operatiuni de
dealing si alte operatiuni in valuta 15 (6.733)

Venituri de la provizioane pentru

deprecierea creditelor 16 13.211
Venit operational 279.652
Cheltuieli operationale 17 (54.885)
Profit net al anului 12(b) 224.767

186.782
(73.926)

112.856

6.410

74.662

Conturile au fost aprobate la data de 4 martie 2004, Chisindu, Republica Moldova.

DI Leonid Talmaci
Guvernator

Notele de la 1 1a 21 fac parte integranta din situatiile financiare.

Dna Olga Osadciuc
Contabil sef
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BANCA NATIONALA A MOLDOVEI
SITUATIA FLUXURILOR DE NUMERAR

PENTRU ANUL INCHEIAT LA 31 DECEMBRIE 2003
(toate sumele sunt exprimate in mii MDL)

31 decembrie 2003

Profit net al anului 224767
Ajustari pentru:

Provizioane (14.936)
Amortizare 7.584
Cheltuieli din casari de mijloace fixe 4
Pierderi din reevaluarea pozitiei valutare 69.863
Profit inainte de variatia activelor si pasivelor 287.282
(Cresterea) activelor aferente

organizatiilor financiare internationale (100.933)
(Cresterea)/diminuarea hartiilor de

valoare emise de nerezidenti -
(Cresterea) creantelor fatda de Guvern (17.234)
Diminuarea creditelor acordate bancilor

st altor persoane fizice 9.366
Diminuarea altor active 3.839
Cresterea activelor curente (104.962)
Cresterea monedei nationale 1n circulatie 504.553

Cresterea disponibilitatilor Guvernului si bancilor 21.646
Cresterea/(diminuarea) datoriilor fata de

organizatii financiare internationale (192.693)
Cresterea/(diminuarea) altor obligatii 194

Cresterea obligatiilor curente 333.700
Flux de trezorerie din activitatea de exploatare 516.020
Achizitii de active imobilizate (17.359)

Flux net de trezorerie din activitatea de investitii (17.359)
Pliti catre Stat din profit (221.045)
Diferente de reevaluare 8.777
Cresterea numerarului si

echivalentelor de numerar 286.393
Numerar si echivalente de numerar

la inceputul perioadei 3.723.294
Numerar si echivalente de numerar

la sfarsitul perioadei 4.009.687

Analiza numerarului si echivalentelor de numerar
31 decembrie 2003

Numerar 1n valuta 2.767
Conturi Nostro 1n valuta 86.895
Depozite la termen in valuta 2.879.772
Depozite restrictionate in valuta 6.299
Alte plasamente in valuta 132.576
Hartii de valoare ale nerezidentilor 901.378
Numerar si echivalente de numerar, brut 4,009,687

Notele de la 1 1a 21 fac parte integranta din situatiile financiare.

31 decembrie 2002

141.492

(8.796)
5.663
1.190

22.660

162.209

(288.340)

221.636
(258.901)

10.483
2.322
(312.800)
510.296
270.042

237.931
(4.787)
1.013.482
862.891
(806)
(806)
(138.553)
222.841

946.373
2.776.921

3.723.294

31 decembrie 2002
7.124

171.663

2.544.505

8.177

138.848

852.977

3,723,294
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BANCA NATIONALA A MOLDOVEI
EVOLUTIA CAPITALURILOR PROPRII

PENTRU ANUL INCHEIAT LA 31 DECEMBRIE 2003
(toate sumele sunt exprimate in mii MDL)

Total

Capital Fond Alte  Profitul capital si

statutar de rezerva rezerve anului rezerve

Sold la 1 ianuarie 2002 100.000  200.000 57.040 - 357.040

Profit net al anului 2002 - - 141.492 141.492
Transfer din rezerva de venituri
nerealizate din operatiuni 1n valuta - - (22.660) 22.660

Profit alocat bugetului de Stat - - (164.152) (164.152)

Sold la 31 decembrie 2002 100.000  200.000 34.380 334.380

334.380

Sold la 1 ianuarie 2003 100.000  200.000 34.380
Profit net al anului 2003 224.767  224.767
Transfer din rezerva de reevaluare

a mijloacelor fixe - - (3.251) 3.251 -
Transfer din rezerva de venituri

nerealizate din operatiuni in

valuta - - (27.339) 27.339 -
Majorarea capitalului statutar 100.000 - - (100.000) -
Majorarea fondului de rezerva - 31.072 - (31.072)

Profit alocat Bugetului de Stat - - (124.285) (124.285)

Sold la 31 decembrie 2003 200.000 231.072 3.790 - _434.862

Notele de la 1 1a 21 fac parte integranta din situatiile financiare.



BANCA NATIONALA A MOLDOVEI
NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE

PENTRU ANUL INCHEIAT LA 31 DECEMBRIE 2003
(toate sumele sunt exprimate in mii MDL)

BAZA DE PREZENTARE

Aceste situatii financiare ale Bancii Nationale a Moldovei (“Banca” sau
“BNM”) au fost intocmite in conformitate cu Standardele Internationale de Raportare
Financiara (“SIRF”) incluzand Standardele Internationale de Contabilitate (“SIC™) si
interpretarile date de IASB. Aceste situatii financiare au fost intocmite pe baza
conventiei costului istoric si au fost ajustate ca urmare a reevaluarii activelor financiare
detinute pentru vanzare, dupd cum se descrie in Nota 2 de mai jos.

Moneda de prezentare

Aceste rapoarte financiare sunt intocmite in moneda nationald a Republicii
Moldova, leul moldovenesc (“MDL”).

Baza de efectuare a inregistrarilor contabile

BNM tine evidenta contabild si intocmeste situatiile financiare in conformitate
cu Legea cu privire la Banca Nationald a Moldovei (“Legea BNM”) si Standardele
Internationale de Raportare Financiara. Situatiile financiare aldturate au fost intocmite
in baza inregistrarilor contabile pentru a fi conforme cu Standardele Internationale de
Contabilitate elaborate de catre Comitetul pentru Standardele Internationale de
Raportare Financiara.

Conform Articolului 66 al Legii BNM, conturile si inregistrarile BNM trebuie sa
reflecte operatiunile si situatia financiarda a BNM, in conformitate cu “procedurile
contabile acceptate in practica internationalda”. Articolul 20 prevede modalitatea
repartizarii venitului net obtinut in urma acestui proces.

Rata inflatiei pentru anul 2003 in Republica Moldova a fost de 15,7%, in timp
ce in 2002 a fost de 4,4%.

Utilizarea estimarilor

Intocmirea situatiilor financiare in conformitate cu Standardele Internationale de
Raportare Financiard impune conducerii sa recurgd la anumite estimari §i sa adopte
anumite ipoteze care afecteazd sumele la care sunt inregistrate activele si obligatiile
precum si prezentarea datoriilor si obligatiilor contingente la data de intocmire a
acestor situatii financiare si a cheltuielilor raportate in cursul perioadei. Este posibil ca
rezultatele reale sa difere de aceste estimari.

Reclasificarea cifrelor comparative

In functie de necesitate, cifrele comparative au fost reclasificate pentru a fi in
concordanta cu schimbarile 1n prezentarile anului curent.
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BANCA NATIONALA A MOLDOVEI
NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE

PENTRU ANUL INCHEIAT LA 31 DECEMBRIE 2003
(toate sumele sunt exprimate in mii MDL)

PRINCIPII CONTABILE SEMNIFICATIVE
Numerar si echivalente de numerar

In scopul intocmirii situatiei fluxurilor de numerar, numerarul si echivalentele
de numerar cuprind casa si conturile corespondente, acestea incluzand depozitele
“overnight”, plasamentele pe termen scurt la alte banci si hartiile de valoare pe termen
scurt emise de nerezidenti.

Organizatii financiare internationale

Sumele din activul bilantului contabil al BNM reprezentind “Organizatii
financiare internationale” sunt constituite, in principal, de cota de participare a
Republicii Moldova la Fondul Monetar International (“FMI”). Aceasta suma este
stabilita in Drepturi Speciale de Tragere (“DST”), dar gestionarea ei se face in MDL.
In bilantul contabil de la 31 decembrie 2003, cota de participare a Republicii Moldova
la FMI este prezentata la nivelul echivalentului in MDL pentru cota stabilitd in DST.

Hartii de valoare emise de nerezidenti

Aceste hartii sunt clasificate ca disponibile pentru vanzare si sunt prezentate in
bilantul contabil la valoarea de piatd si includ dobanda acumulata pana la sfarsitul
anului §i neajunsa la scadentd. Toate veniturile din dobanzi, precum §i toate veniturile
si cheltuielile rezultate din tranzactionarea hartiilor de valoare emise de nerezidenti
sunt Inregistrate in contul de profit si pierdere.

Creante fata de Guvernul Republicii Moldova
Hartiile de valoare emise de Guvernul Republicii Moldova

Aceste hartii de valoare sunt tranzactionabile pe piatd. Intrucat volumul
tranzactiilor este relativ scazut, hartiile de valoare nu pot fi evaluate la valoarea curenta
de piatd. In bilantul contabil, aceste hartii de valoare sunt clasificate ca pastrate pana
la scadenta si sunt prezentate la cost amortizat.
Imprumuturi acordate Guvernului Republicii Moldova

Imprumuturile sunt prezentate la valoarea nominald. Aceste imprumuturi sunt

garantate cu hartii de valoare emise de Guvern care sunt evidentiate de BNM in
conturile extrabilantiere.
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BANCA NATIONALA A MOLDOVEI
NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE

PENTRU ANUL INCHEIAT LA 31 DECEMBRIE 2003
(toate sumele sunt exprimate in mii MDL)

PRINCIPII CONTABILE SEMNIFICATIVE (CONTINUARE)

Operatiuni REPO

Hartiile de valoare de stat vandute de BNM bancilor comerciale pe baza unui
acord de rascumpdrare (“Repo”) sunt incluse in activ in cadrul “Creantelor fata de
Guvern”.

ege, 0w,

Guvernului si bancilor” la pretul de vanzare a hartiilor de valoare de stat.
Credite acordate bancilor si altor persoane fizice

Acestea includ creditele acordate bancilor, cat si creditele acordate angajatilor
BNM. Creditele sunt prezentate in bilantul contabil la valoarea nominala, ajustata cu
provizioanele pentru pierderi din credite.

Un provizion specific pentru pierderi din credite si alte riscuri de credit se
constituie cand exista indicii clare ca Banca nu va putea colecta creantele in scopul de
a furniza conducerii o estimare a pierderilor din imprumuturi. Provizionul se stabileste
pe baza evaluarii calitatii creditului in cadrul portofoliului de credite al BNM.

Creditele care nu pot fi rambursate sunt trecute la pierderi prin utilizarea
provizionului la credite. Aceste credite sunt trecute la pierderi, dupa completarea
tuturor procedurilor juridice necesare si determinarea valorii pierderii aferente.
Recuperdrile creditelor la care anterior au fost constituite provizioane conduc la
diminuarea provizioanelor cu reflectarea acestora la venituri.

Imobilizari corporale si necorporale

Mijloacele fixe sunt prezentate la valoarea de achizitie sau la suma reevaluata
ajustatd cu amortizarea cumulata.

Amortizarea mijloacelor fixe se calculeaza prin metoda liniard, folosindu-se
urmatoarele rate de amortizare pentru a reduce costul fiecarui activ la valoarea
reziduald pe durata de viata utila a acestora:

Procent anual

Cladiri 5%
Echipamente de masurare 30%
Computere 30%
Alte mijloace fixe 20%
Automobile - autoturisme 20%
Automobile - camioane 10%

Active necorporale 20%, 30%, 50%
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BANCA NATIONALA A MOLDOVEI
NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE

PENTRU ANUL INCHEIAT LA 31 DECEMBRIE 2003
(toate sumele sunt exprimate in mii MDL)

PRINCIPII CONTABILE SEMNIFICATIVE (CONTINUARE)
Moneda nationala in circulatie

In bilant aceasta este prezentatd la valoarea nominald. Costurile producerii
monedei nationale se reflecta la cheltuieli la momentul producerii acesteia.

Disponibilitati ale Guvernului si bancilor

pe care acestea trebuie sa le mentind in conturile deschise la BNM in conformitate cu
cerintele prudentiale.

Rezervele obligatorii sunt determinate in baza mediei soldurilor zilnice din
conturile de depozit si alte pasive similare ale bancilor comerciale, specificate in acest
scop.

Capital si rezerve

In bilant, atat capitalul statutar cit si rezervele sunt prezentate la valoare nominala.
Impozit pe venit

Banca Nationala a Moldovei nu este supusd impozitarii pe venit sau profit.
Veniturile si cheltuielile aferente dobanzilor

In principal, acestea sunt recunoscute in contul de profit si pierdere pe baza
contabilitdtii de angajamente.

Reflectarea veniturilor din dobanzi la creditele acordate bancilor inceteaza in
cazul in care plata dobanzii sau a sumei creditului se considera indoielnica sau, in mod
automat, daca rambursarea sumei creditului sau a dobanzii aferente este restanta cu
mai mult de 60 zile. Orice dobanda anterior calculata dar neincasata, aferenta unui
credit trecut in stare de Incetare de calcul a dobanzii, este anulata. Ulterior, dobanda se
include in venit numai dupa incasarea acesteia. Creditul este din nou considerat in
stare de calcul al dobanzii numai in cazul disparitiei incertitudinii privind rambursarea
acestuia si daca sunt incasate creantele privind dobanzile si suma creditului.
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BANCA NATIONALA A MOLDOVEI
NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE

PENTRU ANUL INCHEIAT LA 31 DECEMBRIE 2003
(toate sumele sunt exprimate in mii MDL)

PRINCIPII CONTABILE SEMNIFICATIVE (CONTINUARE)

Reevaluarea activelor si obligatiilor in valuta

Veniturile/pierderile nerealizate din operatiunile in valutd reprezinta reevaluarea
zilnicd a activelor si obligatiilor BNM exprimate in valuti. In calitate de banca
centrald si In scopul intervenirii pe piata valutard, BNM mentine pozitii valutare
deschise la datele de raportare.

Conducerea BNM considera cd, in conformitate cu reglementarile internationale,
distributia veniturilor nerealizate ar constitui o emisiune valutard inflationista. Ca
urmare, veniturile nerealizate din reevaluarea operatiunilor in valutd reflectate in
contul de profit si pierdere sunt transferate la sfarsitul anului intr-o rezerva speciald din
care vor fi deduse pierderile nerealizate viitoare.

Activitati fiduciare

Banca Nationald a Moldovei actioneaza in unele cazuri ca agent fiscal al
Statului. Activele si veniturile aferente nu sunt incluse in aceste situatii financiare in
cazurile in care Banca Nationald a Moldovei actioneaza in capacitate fiduciard ca
imputernicit sau agent.

Costuri legate de pensionare

Pe parcursul deruldrii activitatii curente, BNM executd plati catre sistemul de
pensii de Stat al Republicii Moldova, asigurarile sociale si de sdnatate in numele
angajatilor sdi. Contributiile Bancii Centrale se reflecta in cheltuieli In momentul cand
acestea au fost efectuate.

Valoarea justa a instrumentelor financiare

Valoarea justd este suma la care un instrument financiar ar putea fi schimbat
intr-o tranzactie curentd dintre doua parti predispuse, spre deosebire de o vanzare
fortata sau lichidare, si este cel mai bine exprimata la pretul cotat pe piata.

Activele pe termen scurt ale Bancii Nationale a Moldovei sunt inregistrate in
situatiile financiare la cost care aproximeaza valoarea justd a acestora deoarece
scadenta acestor instrumente este pe termen scurt, sunt convertibile in numerar §i sunt
decontate cu costuri de tranzactionare reduse. Creditele acordate de Banca Nationala a
Moldovei sunt prezentate la valoarea nominald minus o estimare pentru depreciere.
Hartiile de valoare straine ale BNM sunt clasificate ca fiind ‘disponibile pentru
vanzare’ si raportate la valoarea justd. Aceste elemente au o maturitate scurta si sunt
purtdtoare ale unor rate ale dobanzii care reflectd conditiile curente de piata.
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BANCA NATIONALA A MOLDOVEI
NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE

PENTRU ANUL INCHEIAT LA 31 DECEMBRIE 2003
(toate sumele sunt exprimate in mii MDL)

PRINCIPII CONTABILE SEMNIFICATIVE (CONTINUARE)

In prezent, nu existd o piata suficient de lichidd pentru bonurile de trezorerie in
moneda nationald care ar facilita obtinerea de preturi de piatd rezonabile pentru
instrumentele comparative. Bonurile de trezorerie sunt Inregistrate la costul amortizat
dar sunt purtatoare de rate ale dobanzii ce aproximeaza ratele curente de piata.

Valoarea justd a instrumentelor financiare a fost stabiliti de BNM utilizand
informatiile disponibile pe piatd si metodologiile corespunzatoare de evaluare, daca
existd. Totodata, e necesar ca bunul simt sa prevaleze la interpretarea datelor de piata
pentru obtinerea valorii reale estimate. In mod corespunzitor, estimirile nu denoti
neaparat sumele pe care BNM le-ar putea obtine printr-un schimb pe piatd. Republica
Moldova trece printr-o perioadd de dificultate economica, care implica un nivel redus
al volumului operatiunilor pe piata financiarda locald. Desi Conducerea a incercat
utilizarea informatiilor disponibile pe piatd la estimarea valorii reale a instrumentelor
financiare emise de Guvernul Republicii Moldova, informatia de pe piata ar putea sa
nu reflecte exact valoarea care poate fi real obtinuta in circumstantele curente.

NUMERAR S$I DISPONIBILITATI PE TERMEN SCURT

31 decembrie 2003 31 decembrie 2002

Numerar in valuta 2.767 7.124
Conturi Nostro 86.895 171.663
Depozite la termen in valuta 2.879.772 2.544.505
Depozite restrictionate 6.299 8.177
Alte plasamente in valuta 132.576 138.848

3.108.309 2.870.317



BANCA NATIONALA A MOLDOVEI

NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE

PENTRU ANUL iINCHEIAT LA 31 DECEMBRIE 2003

(toate sumele sunt exprimate in mii MDL)

ORGANIZATII FINANCIARE INTERNATIONALE

31 decembrie 2003 31 decembrie 2002

Activ

Cota Republicii Moldova la FMI 2.420.204 2.315.093

Cont curent la FMI 523 3.758
2.420.727 2.318.851

Obligatii

Disponibil al FMI 2.420.205 2.315.093

Alte organizatii internationale 940 440

Credite primite de catre BNM de la FMI 1.887.897 2.105.711
4.309.042 4.421.244

Disponibilul FMI este reprezentat de Contul 1 si Contul 2. Aceste sume
reprezintd echivalentul cotei de participare la FMI a Republicii Moldova.

Sumele incluse in bilantul contabil al BNM 1in cadrul datoriilor fatd de
“Organizatii financiare internationale” cuprind depozitele de lei moldovenesti ale FMI
la Banca si creditele primite de BNM de la FMI. Ca urmare a faptului ca aceste credite
sunt exprimate in Drepturile Speciale de Tragere (“DST”), acestea sunt prezentate in
bilantul contabil in echivalentul MDL la sfarsitul anului.

Creditele primite de BNM de la FMI din Contul Resurselor Generale sunt
garantate cu o cambie emisd de Banca Nationald a Moldovei.

Pentru creditele care nu reprezintd utilizarea resurselor FMI din Contul
Resurselor Generale nu se emit cambii.
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BANCA NATIONALA A MOLDOVEI
NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE

PENTRU ANUL INCHEIAT LA 31 DECEMBRIE 2003
(toate sumele sunt exprimate in mii MDL)

HARTII DE VALOARE EMISE DE NEREZIDENTI

31 decembrie 2003 31 decembrie 2002

Hartii de valoare cu cupon 835.601 721.951
Hartii de valoare cu discount 65.777 131.026
Hartii de valoare emise de nerezidenti 901.378 852.977

Hartiile de valoare emise de nerezidenti sunt reprezentate, in principal, de titluri
emise de entitati guvernamentale din Statele Unite ale Americii, state din Uniunea
Europeana si Marea Britanie. Aceste hartii de valoare sunt active cu risc scazut si sunt
clasificate ca fiind disponibile pentru vanzare.

CREANTE FATA DE GUVERNUL REPUBLICII MOLDOVA

31 decembrie 2003 31 decembrie 2002

Hértii de valoare emise de Guvern 406.103 402.771
Imprumuturi acordate Guvernului 1.769.310 1.755.408
2.175.413 2.158.179

Hartiile de valoare emise de Guvern si aflate in portofoliul BNM sunt prezentate
la valoarea nominala ajustata cu scontul neamortizat.

Hartiile de valoare emise de Guvern si detinute de BNM fie prin cumparare, fie

ca urmare a gajului depus de Guvern pentru Imprumuturile primite de la BNM, detin o
pondere esentiala din valoarea HVS total emise.
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BANCA NATIONALA A MOLDOVEI
NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE

PENTRU ANUL INCHEIAT LA 31 DECEMBRIE 2003
(toate sumele sunt exprimate in mii MDL)

CREANTE FATA DE GUVERNUL REPUBLICII MOLDOVA
(CONTINUARE)

La 31 decembrie 2003, aproximativ 72,4% din aceste hartii de valoare emise de

Guvern (inclusiv cele care garantau Tmprumuturile acordate Guvernului) se aflau in
portofoliul BNM (2002: 76%).

La 31 decembrie 2003 soldul hartiilor de valoare de stat detinute in portofoliul
BNM este compus din hartii de valoare de stat livrate Bancii Nationale prin conversia
imprumuturilor acordate anterior statului. La data scadentei hartiilor de valoare au fost
efectuate reemisiuni de HVS la rate curente de piata, iar termenele de scadenta au fost
cuprinse intre 70 si 84 zile.

In anul 2003 rata nominald medie ponderatd a dobanzii la HVS din portofoliul
BNM a fost de 13,31%(2002: 5,21%), rata maxima — 18,62% (2002: 11,32%) fiind
inregistrata in noiembrie 2003 (decembrie 2002), iar rata minima — de 9,36% (2002:
4,91%) a fost inregistrata in februarie 2003 (octombrie 2002).

Imprumuturile sunt garantate cu hartii de valoare la rata pietei, emise de Guvernul
Republicii Moldova cu acelasi termen, care pot fi tranzactionate pe piata.

Imprumuturile ajunse la scadenti se prelungesc pe un termen nou de pana la 91
de zile , cu rata dobanzii recent formatd pe piata primara la hartiile de valoare cu
acelasi termen.

In anul 2003 rata medie a dobanzii pentru imprumuturi acordate statului in MDL
a variat intre 16,97% in noiembrie si 4,87% in 1anuarie (in 2002 variatia a fost intre
13,19% s12,54%).
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BANCA NATIONALA A MOLDOVEI
NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE

PENTRU ANUL INCHEIAT LA 31 DECEMBRIE 2003
(toate sumele sunt exprimate in mii MDL)

CREDITE ACORDATE BANCILOR SI ALTOR PERSOANE

31 decembrie 2003 31 decembrie 2002

Credite acordate bancilor 72.291 81.397
Credite acordate altor persoane fizice 6.111 6.371
Provizioane pentru depreciere (37.631) (50.842)

40.771 36.926

31 decembrie 2003 31 decembrie 2002

Provizioane la inceputul anului (50.842) (59.572)
Cheltuieli cu provizioanele in cursul anului (553) (2.425)
Venituri din provizioane in cursul anului 13.764 11.155
Provizioane la sfarsitul anului (37.631) (50.842)

In anul 2003, ratele dobanzilor aferente creditelor pe termen lung acordate bancilor in
moneda nationald, au variat intre 10% s1 11,5% (2002: intre 10% s1 13,5 %).

ALTE ACTIVE
31 decembrie 2003 31 decembrie 2002
Cheltuieli in avans 103 82
Alte creante 381 1.567
Stocuri 1.623 3.890
Provizioane pentru stocuri si alte creante (1.501) (3.226)
606 2.313
31 decembrie 2003 31 decembrie 2002
Provizioane la inceputul anului (3.226) (3.293)
Cheltuieli cu provizioanele in cursul anului (21) (34)
Venituri din provizioane in cursul anului 1.733 118
Diferente de reevaluare 13 7)

Provizioane la sfarsitul anului (1.501) (3.226)
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BANCA NATIONALA A MOLDOVEI
NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE

PENTRU ANUL INCHEIAT LA 31 DECEMBRIE 2003
(toate sumele sunt exprimate in mii MDL)

IMOBILIZARI CORPORALE SI NECORPORALE

Total
imobilizari
Investitii Active corporale si
Cladiri Echipament capitale necorporale necorporale
Valoarea contabila bruta
Sold la 31 decembrie 2002 30.885 62.610 306 8.877 102.678
Achizitii 4.997 4215 12.424 1.906 23.542
Iesiri (41) (5.195) - (427) (5.663)
Puneri in functiune - - (6.179) - (6.179)
Sold la 31 decembrie 2003 35.841 61.630 6.551 10.356 114.378
Amortizare
Sold 1a 31 decembrie 2002 14.460 52.650 - 5.807 72.917
Amortizare in 2003 899 5.307 - 1.378 7.584
Amortizarea aferenta iesirilor__ (36) (5.195) - (427) (5.658)
Sold 1a 31 decembrie 2003 15.323 52.762 - 6.758 74.843
Valoarea neta
la 31 decembrie 2002 16.425 9.960 306 3.070 29.761
Valoarea neta
la 31 decembrie 2003 20.518 8.868 6.551 3.598 39.535
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BANCA NATIONALA A MOLDOVEI
NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE

PENTRU ANUL INCHEIAT LA 31 DECEMBRIE 2003
(toate sumele sunt exprimate in mii MDL)

DISPONIBILITATI ALE GUVERNULUI SI BANCILOR

31 decembrie 2003 31 decembrie 2002

Disponibilitati ale Guvernului 18.101 118.330
Disponibilitati ale bancilor 851.755 785.153
Operatiuni repo cu bancile 77.856 23.082
Diverse 8 11

947.720 926.576

PRI

obligatorii pe care acestea trebuie sd le pastreze in conturile deschise la Banca
Nationald a Moldovei, in conformitate cu cerintele prudentiale impuse de BNM.

In anul 2003, ca urmare a rolului de manager al lichiditatilor sistemului bancar,
BNM a permis bancilor comerciale sa creeze depozite la termen in moneda nationala.

ALTE OBLIGATII

31 decembrie 2003 31 decembrie 2002

Datorii fata de Bugetul Statului 5.833 102.593
Alte obligatii 7.089 6.891
12.922 109.484

Datoria fatd de Bugetul Statului este reprezentata de suma de plata catre acesta
reprezentand profitul brut determinat in conformitate cu cerintele Legii BNM, din care
s-au dedus alocdrile stabilite de aceasta lege, precum si platile efectuate in avans cétre
Stat in cursul anului.
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BANCA NATIONALA A MOLDOVEI
NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE

PENTRU ANUL INCHEIAT LA 31 DECEMBRIE 2003
(toate sumele sunt exprimate in mii MDL)

ALTE OBLIGATII (CONTINUARE)

Mai jos este prezentata reconcilierea intre alocarea profitului si datoriile fata de
bugetul de Stat la sfarsitul anului:

31 decembrie 2003 31 decembrie 2002

Datorii fata de bugetul Statului la

la inceputul anului 102.593 76.994
Alocarea profitului anului curent 124.285 164.152
Plati pe parcursului anului curent (221.045) (138.553)

din care in avans din alocarile

anului curent (118.452) - (61.560) -
Datorii la bugetul de Stat 5.833 102.593
(a) CAPITAL SI REZERVE

31 decembrie 2003 31 decembrie 2002

Capital statutar 200.000 100.000
Fondul de rezerva 231.072 200.000
Alte rezerve 3.790 34.380

434.862 334.380

In anul 2003 in conformitate cu Legea nr.330-XV din 24 iulie 2003 pentru
modificarea art.19 din Legea nr.548-XIII din 21 iulie 1995 cu privire la Banca
Nationald a Moldovei capitalul statutar al Béancii Nationale a fost majorat cu 100
milioane de lei .

In conformitate cu art.20 al Legii BNM, BNM este obligati si repartizeze anual
20% din profit pentru fondul de rezerva pana cand acesta va ajunge nivelul dublu al
capitalului statutar. La 31 decembrie 2003 suma de 31.072 mii lei a fost transferata la
fondul de rezerva .

Alte rezerve cuprind rezerve din reevaluarea activelor fixe si rezerva din

reevaluarea pozitiei valutare, care pe parcursul anului gestionar, a fost diminuatd cu
pierderile anului din reevaluarea pozitiei valutare.
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BANCA NATIONALA A MOLDOVEI
NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE

PENTRU ANUL INCHEIAT LA 31 DECEMBRIE 2003
(toate sumele sunt exprimate in mii MDL)

(b) REPARTIZAREA REZULTATULUI

31 decembrie 2003 31 decembrie 2002

Profit net al anului 224.767 141.492
Transfer din rezerva de venituri nerealizate

din operatiuni 1n valuta 27.339 22.660
Transfer din rezerva de reevaluare a

mijloacelor fixe 3.251 -
Rezultatul anului disponibil pentru repartizare ~ 255.357 164.152
Repartizari:

Capital statutar 100.000 -

Fond de rezerva 31.072 -

Bugetul de stat 124.285 164.152

—
@
-
[S—
N
N

Rezultatul anului disponibil pentru repartizare ~ 255.357

VENITURI DIN DOBANZI

31 decembrie 2003 31 decembrie 2002
Imprumuturi acordate Guvernului 218.612 79.018
Hartii de valoare ale Guvernului 50.127 19.125
Hartii de valoare emise de nerezidenti 20.515 23.377
Credite acordate bancilor si altor persoane 8.805 9.923
Depozite si disponibilitati la banci straine 49.718 53.114
Alte venituri din dobanzi - 2.225
347.777 186.782

CHELTUIELI CU DOBANZI
31 decembrie 2003 31 decembrie 2002
Credite primite de la organizatii internationale 36.239 48.235
Conturi loro si disponibilitati ale bancilor 42.935 25.267
Operatiuni Repo cu bancile 2.631 424
81.805 73.926
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BANCA NATIONALA A MOLDOVEI
NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE

PENTRU ANUL INCHEIAT LA 31 DECEMBRIE 2003
(toate sumele sunt exprimate in mii MDL)

VENITURI/PIERDERI DIN OPERATIUNI DE DEALING SI ALTE
OPERATIUNI iN VALUTA

31 decembrie 2003 31 decembrie 2002

Venituri/(pierderi) din tranzactii cu hartiile

de valoare ale nerezidentilor 767 3.675
Venituri realizate din operatiuni in valuta 62.363 93.647
Pierderi nerealizate din operatiuni

in valuta (69.863) (22.660)

(6.733) 74.662

Veniturile/(pierderile) nerealizate din operatiuni in valuta reprezinta diferentele
din reevaluarea zilnica a activelor si obligatiilor BNM exprimate in valuta.

Pentru a preveni inflatia prin distributia veniturilor nerealizate, acestea sunt
transferate la sfarsitul anului intr-o rezerva speciala din care vor fi deduse toate
pierderile nerealizate viitoare. Pierderile nerealizate care depasesc soldul acumulat de
venituri nerealizate din rezerva speciald vor diminua contul de profit si pierdere.
Veniturile nerealizate nu pot fi distribuite ca parte a profitului net.

VENITURI DE LA PROVIZIOANE PENTRU DEPRECIEREA CREDITELOR

31 decembrie 2003 31 decembrie 2002

Venituri de la provizioane

pentru deprecierea creditelor 13.764 11.155
Cheltuieli cu provizioane
pentru deprecierea creditelor (553) (2.425)

13211 8.73

S
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BANCA NATIONALA A MOLDOVEI
NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE

PENTRU ANUL INCHEIAT LA 31 DECEMBRIE 2003
(toate sumele sunt exprimate in mii MDL)

CHELTUIELILE OPERATIONALE

31 decembrie 2003 31 decembrie 2002

Cheltuieli aferente monedei nationale 5.775
Cheltuieli cu personalul 27.258

Amortizarea imobilizarilor corporale
si necorporale 7.584
Alte cheltuieli operationale 15.980

Venituri/(cheltuieli) din provizioane
pentru stocuri (1.712)
54.885

Cheltuielile cu personalul includ si costul asigurarilor sociale in proportie de 29 %.

7.959
24.360

9.344
19.586
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BANCA NATIONALA A MOLDOVEI
NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE

PENTRU ANUL INCHEIAT LA 31 DECEMBRIE 2003
(toate sumele sunt exprimate in mii MDL)

RISCUL VALUTAR
Active si obligatii exprimate in MDL si alte valute

La 31 decembrie 2003, BNM detinea urmatoarele pozitii valutare:

Alte
MDL USD EUR GBP DST valute Total

Active
Numerar si disponibilitéti

pe termen scurt -1.884.147  800.704 423.211 - 2473.108.309
Organizatii financiare
internationale 2.420.204 - - - 523 -2.420.727
Hartii de valoare
ale nerezidentilor - 466.633  288.140 146.605 - - 901.378
Creante fata de Guvern2.175.413 - - - - -2.175.413
Credite acordate bancilor
si altor persoane fizice 40.771 - - - - - 40.771
Alte active 570 35 1 - - - 606
Imobilizari corporale

si necorporale 34.929 - 4.606 - - _ -_ 39.535
Total activ 4.671.8872.350.815 1.093.451 569.816 523 2478.686.739
Obligatii
Moneda nationala
in circulatie 2.982.193 - - - - -2.982.193
Disponibilitati ale
Guvernului si bancilor 930.847  14.898 1.975 - - - 947.720
Organizatii financiare
internationale 2.425.969 - - - 1.883.073 -4.309.042
Alte obligatii 12.117 785 20 - - _ - 12922
Total obligatii 6.351.126 _ 15.683 1.995 - _1.883.073 _ -8.251.877
Pozitia neta (1.679.239)2.335.132 1.091.456 569.816(1.882.550) 247 434.862

Alte valute convertibile sunt reprezentate, in principal, de yen japonez, lei romanesti si

ruble.
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BANCA NATIONALA A MOLDOVEI
NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE

PENTRU ANUL INCHEIAT LA 31 DECEMBRIE 2003
(toate sumele sunt exprimate in mii MDL)

RISCUL VALUTAR (CONTINUARE)
Active si obligatii exprimate in MDL si alte valute

La 31 decembrie 2002, BNM detinea urmatoarele pozitii valutare:

Alte
MDL USD EUR GBP DST valute Total

Active
Numerar si disponibilitati

pe termen scurt -1.671.040  819.497 379.544 - 2362.870.317
Organizatii financiare

internationale 2.315.093 - - - 3.758 -2.318.851
Hartii de valoare

ale nerezidentilor - 555.650 297.327 - - - 852977
Creante fata de Guvern2.158.179 - - - - -2.158.179
Credite acordate bancilor

si altor persoane fizice36.926 - - - - - 36.926
Alte active 1.088 1.223 2 - - - 2.313
Imobilizari corporale

si necorporale 29.761 - - - - _ - 29.761
Total activ 4.541.0472.227.913 1.116.826 379.544 3.758 2368.269.324
Obligatii
Moneda nationala

in circulatie 2.477.640 - - - - -2.477.640
Disponibilitati ale

Guvernului si bancilor844.334 80.522 1.720 - - - 926.576
Organizatii financiare

internationale 2.321.279 - - - 2.099.965 -4.421.244
Alte obligatii 108.638 821 25 - - _ -_109.484
Total obligatii 5.751.891_ 81.343 1.745 -_2.099.965 __-7.934.944
Pozitia neta (1.210.844)2.146.570 1.115.081 379.544(2.096.207) 236_334.380
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BANCA NATIONALA A MOLDOVEI
NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE

PENTRU ANUL INCHEIAT LA 31 DECEMBRIE 2003
(toate sumele sunt exprimate in mii MDL)

CONTROLUL RISCULUI

Pe parcursul desfasurarii normale a activitatii, Banca Nationald a Moldovei este
expusd la o serie de riscuri, dintre care cele mai importante sunt riscul valutar, de
exploatare, de creditare, al ratei dobanzii si de lichiditate. Structura activelor si
obligatiilor BNM depinde in principal de natura functiilor statutare ale Bancii
Nationale a Moldovei si nu neaparat de aspectele comerciale. In acelasi timp, BNM
controleaza permanent expunerea fata de riscuri, prin diverse tehnici de management.
Managementul riscului Bancii Nationale a Moldovei este reglementat prin instructiuni
interne si este monitorizat cu atentie de Consiliul de Administratie al Bancii Nationale
a Moldovei precum si de Comitetele si Comisiile Béancii Nationale a Moldovei.
Consiliul de Administratie, Comitetele, Comisiile si celelalte grupuri de lucru
analizeaza problemele legate de politica monetara, privind investitiile si cea valutara a
Bancii Nationale a Moldovei si stabileste limite pentru volumele de operatiuni precum
si cerinte 1n ce priveste evaluarea partenerilor Bancii Nationale a Moldovei.

Riscul de exploatare reprezintd riscul de pierdere ca urmare a segmentarii
controalelor interne. Banca Nationala a Moldovei controleazd acest risc prin
intermediul Serviciului Controlorului General, care controleaza politicile si procedurile
contabile precum si functionarea sistemului de control intern al BNM. Riscul de
exploatare asociat operatiunilor cu rezervele valutare este controlat pe baza unor
instructiuni interne ale Bancii Nationale a Moldovei. Distributia responsabilitatilor
intre departamentele diverse ale Bancii Nationale a Moldovei (,,front-office”, ,,middle-
office”, ,back-office”) este consideratd de asemenea un mecanism de control al
riscului de exploatare.

Riscul ratei dobanzii

Banca Nationala a Moldovei este expusa riscului ratei dobanzii atat pe piata
internd cat si pe cea externd, in special ca urmare a investirii rezervelor internationale,
acordarii de credite Guvernului si altor banci, la o rata fixa, in sume si pentru perioade
diferite de cele ale depozitelor la termen si ale altor fonduri imprumutate. De
asemenea, intrucit BNM are drept principal obiectiv stabilitatea monetara, in
realizarea politicii sale monetare s-ar putea intdmpla ca rentabilitatea rezultata ca efect
al dobanzilor practicate sa nu fie un element important.
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BANCA NATIONALA A MOLDOVEI
NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE

PENTRU ANUL INCHEIAT LA 31 DECEMBRIE 2003
(toate sumele sunt exprimate in mii MDL)

CONTROLUL RISCULUI (CONTINUARE)
Riscul lichiditatii

Riscul lichiditatii este definit ca risc atunci cand scadentele activelor si cele ale
obligatiilor nu corespund. Scadentele activelor si obligatiilor precum si capacitatea de
a inlocui la un cost acceptabil datoriile purtitoare de dobanda pe masura ce acestea
ajung la scadentd constituie factori importanti pentru evaluarea lichiditatii Bancii
Nationale a Moldovei §i a expunerii acesteia la variatia ratei dobanzii si a ratei de
schimb.

Hartiile de valoare emise de Guvernul Republicii Moldova si detinute de BNM
au scadenta mai micd de 91 de zile. Cu toate acestea, la scadentd aceste hartii de
valoare sunt rascumpdrate de Guvern si sunt emise noi hartii de valoare care sunt
achizitionate de Banca Nationald a Moldovei.

Imprumuturile acordate de BNM Guvernului Republicii Moldova au, de
asemenea, scadenta contractuala mai mica de 91 de zile. Aceste Tmprumuturi sunt
reinnoite totdeauna la scadentd. La scadentd, dobanda acumulatd este platita Bancii
Nationale a Moldovei.

Riscul de creditare

Banca Nationald a Moldovei este expusa la riscul de credit, respectiv riscul cand
un client nu poate rambursa toate datoriile la timp. In general, expunerea maximai a
BNM la riscul de creditare, exclusiv valoarea garantiei, este reflectata in valoarea
contabila a activelor financiare. Impactul compensarii posibile a activelor si datoriilor
pentru a reduce expunerea la riscul de creditare nu este semnificativ.

Managementul riscului de creditare. Riscul de creditare aferent tranzactiilor cu
rezerve valutare este controlat prin aprobarea tranzactiilor si plasamentelor de fonduri,
stabilirea de limite prin care se restrictioneaza riscul si monitorizarea permanentd a
pozitiilor. Limitele sunt stabilite pe baza indicilor de creditare si sunt reanalizate
regulat. Riscul de creditare asociat portofoliului in moneda nationald este monitorizat
si controlat.

Riscul valutar

Riscul valutar este riscul ca valoarea instrumentelor financiare sa varieze ca
urmare a modificarii ratelor de schimb.

118



19

BANCA NATIONALA A MOLDOVEI
NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE

PENTRU ANUL INCHEIAT LA 31 DECEMBRIE 2003
(toate sumele sunt exprimate in mii MDL)

CONTROLUL RISCULUI (CONTINUARE)
Managementul rezervelor valutare

In conformitate cu reglementirile BNM, protectia si lichiditatea activelor de
rezerva precum si profitabilitatea tranzactiilor cu acestea sunt asigurate pe baza
diversificarii active a investitiilor prin desfasurarea de tranzactii pe pietele monetare si
de capital internationale. Analiza riscurilor utilizata de Banca Nationala a Moldovei in
procesul de management al rezervelor valutare se efectueaza prin compararea nivelului
de risc real cu limitele stabilite. Riscurile de creditare sunt limitate si pe baza indicilor
de creditare minimi acceptabili si a limitelor operationale.

Principalul obiectiv al activitatii de management al rezervelor valutare il
constituie asigurarea unei combinatii optime de protectie, lichiditate si profitabilitate a
activelor de rezervd. Astfel, maximizarea profitabilitatii rezervelor constituie un
obiectiv secundar din perspectiva asigurarii protectiei si lichiditatii acestora.
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BANCA NATIONALA A MOLDOVEI

NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE

PENTRU ANUL iINCHEIAT LA 31 DECEMBRIE 2003

(toate sumele sunt exprimate in mii MDL)

CONTROLUL RISCULUI (CONTINUARE)

Tabelul de mai jos arata activele si obligatiile la 31 decembrie 2003 grupate dupa

perioada ramasa pana la scadenta:

Dela De la Scadenta
Mai putin 3lunila 6lunila Mai mult ne-
de3luni _ 6 luni 12 luni _de 1 andeterminata Total

Activ
Numerar si disponibilitati

pe termen scurt 3.108.309 - - - - - 3.108.309
Organizatii financiare

internationale 523 - - - 2.420.2042.420.727
Hartii de valoare emise

de nerezidenti 901.378 - - - - 901.378
Creante fata de Guvern 2.175.413 - - - -2.175.413
Credite acordate bancilor

si altor persoane 739 742 1.491 37.799 - 40.771
Alte active 606 - - - 606
Imobilizari corporale

si necorporale - - - 12.599 26.936_ 39.535
Total activ 6.186.968 742 1.491 50.398  2.447.1408.686.739
Obligatii
Moneda nationala in

circulatie 2.982.193 - - - -2.982.193
Disponibilitati ale
Guvernului si bancilor  947.720 - - - - 947.720
Organizatii financiare

internationale 111.390 18.417 161.658 1.596.432 2.421.145 4.309.042
Alte obligatii 12.922 - - - - 12.922
Total obligatii 4.054.225_ 18.417 _ 161.658 1.596.432 2.421.1458.251.877
Excedent/(deficit) net

de lichiditate 2.132.743 _(17.675) (160.167) (1.546.034) 25.995 _434.862

Excedent/(deficit) net

cumulat de lichiditate2.132.7432.115.068 1.954.901 _ 408.867

434.862 -
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BANCA NATIONALA A MOLDOVEI

NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE

PENTRU ANUL iINCHEIAT LA 31 DECEMBRIE 2003

(toate sumele sunt exprimate in mii MDL)

CONTROLUL RISCULUI (CONTINUARE)

Tabelul de mai jos arata activele si obligatiile la 31 decembrie 2002 grupate dupa

perioada ramasa pana la scadenta.

Dela De la Scadenta
Mai putin 3lunila 6lunila Mai mult ne-
de3luni _ 6 luni 12 luni _de 1 andeterminata Total
Activ
Numerar si disponibilitéti
pe termen scurt 2.870.317 - - - -2.870.317
Organizatii financiare
internationale 3.758 - - - 2.315.0932.318.851
Hartii de valoare ale
nerezidentilor 852.977 - - - - 852.977
Creante fata de Guvern 2.158.179 - - - -2.158.179
Credite acordate bancilor
si altor persoane 666 658 1.317 34.285 - 36.926
Alte active 1.856 - - 457 - 2.313
Imobilizari corporale
si necorporale - - - 13.336 16.425_ 29.761
Total activ 5.887.753 658 1.317 48.078  2.331.5188.269.324

Obligatii
Moneda nationala
in circulatie

eqe v,

2.477.640 -

Guvernului si bancilor 926.576 -
Organizatii financiare

221.190 1.801.119
: 74

- 2.477.640

- 926.576

2.315.5344.421.244
-_109.484

internationale 30.551 52.850
Alte obligatii 109.410 -
Total obligatii 3.544.177  52.850

Excedent/(deficit) net

de lichiditate 2.343.576 (52.192)

221.190 1.801.193

(219.873) (1.753.115)

2.315.5347.934.944

15984 _ 334.380

Excedent/(deficit) net

cumulat de lichiditate2.343.576 2.291.3842.071.511

318.396

334.380 -
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BANCA NATIONALA A MOLDOVEI
NOTE LA SITUATIILE FINANCIARE

PENTRU ANUL INCHEIAT LA 31 DECEMBRIE 2003
(toate sumele sunt exprimate in mii MDL)

CONTROLUL RISCULUI (CONTINUARE)
Riscul de piata

Republica Moldova este in stadiu tranzitoriu de dezvoltare a unei economii de
piatd si la momentul actual a atins rezultate pozitive macroeconomice. Totusi,
conducerea Bancii Nationale a Moldovei nu este in masura de a prognoza eventualele
schimbari in conditiile din Republica Moldova si efectul pe care acestea l-ar putea
avea asupra situatiei financiare, rezultatelor si fluxurilor de trezorerie.
ANGAJAMENTE SI OBLIGATII NEPREVAZUTE
Reclamatii generale

Uneori pe parcursul deruldrii normale a activitatii, BNM primeste reclamatii de
la terti. Conducerea rezolva aceste reclamatii si considerd ca nu vor fi Inregistrate
pierderi semnificative Tn acest sens.
Actiuni in judecata

La 31 decembrie 2003, Banca Nationala a Moldovei nu era implicatd in nici un
dosar juridic semnificativ.

Angajamente legate de creditare

La 31 decembrie 2003 nu exista nici un angajament legat de creditare.

EVENIMENTE ULTERIOARE
La 20 februarie 2004 cursul oficial de schimb al USD calculat de BNM a fost de

1 USD = 12,7994 MDL fatd de 1 USD = 13,2200 MDL la 31 decembrie 2003
(31 decembrie 2002: 1 USD = 13,822 MDL).
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Raport anual 2003 Anexe
Tabelul nr. 1. EVOLUTIA INDICATORILOR MACROECONOMICI
2000 2001 2002 2003
Produsul intern brut nominal, (mil. lei) 16019.6 19051.5 22555.9 27296.9
— fata dp perlloada similard din anul trecut, in 102.1 106.1 107.8 106.3
termeni reali, %
Deflatorul PIB, % 127.3 112.1 109.8 113.8
Productia industriala, (mil. lei) 8167.7 10427.6 12624.1 16151.6
— fata dp per.loada similara din anul trecut, in 107.7 113.7 110.8 113.6
termeni reali, %
Indicele preturilor cu ridicata in industrie (mediu 1285 1123 1047 107.8
anual)
Productia agricola, (mil. lei) 8268.0 8646.0 9474.0 10300.0
— fata dp perlloada similard din anul trecut, in 967 106.4 103.4 859
termeni reali, %
Investitiile in capital fix, (mil. lei) 1759.3 2315.1 2804.2 2842.0°
— fata dp perlloada similard din anul trecut, in 85.0 111.0 111.0 116.0
termeni reali, %
Deﬁc1t!11 (-), excedentul (+) bugetului consolidat, 166.4 1.0 -109.7 437.1
(mil. lei)
- fata de PIB, % 1.0 0.01 0.5 1.6
Preturile
Indicele preturilor de consum (mediu anual) 131.1 109.6 105.2 111.6
Indicele preturilor de consum pe perioada 118.4 106.3 104.4 115.7
Piata muncii
NuI.narul' scriptic mediu al personalului la sfarsitul 696.8 692.1 6853 676.4
perioadei, (mii persoane)
Nur.narul. SOHI.E.:I'IIOI' oficial inregistrati la sfarsitul 289 276 240 19.7
perioadei, (mii persoane)
Rata somajului conform BIM 8.5 7.3 6.8 7.9
Salariul mediu, (lei) 407.9 543.7 691.5 892.0
— fata dp perlloada similara din anul trecut, in 102.2 121.6 120.9 1155
termeni reali, %
Bugetul minim de consum, (lei) 944.5 1052.8 1137.4 1261.4
Gr.adul dg acoperire a bugetului minim de consum 432 516 60.8 75
prin salariul mediu, %
Restantele la salarii, (mil. lei) 270.7 222.7 137.8 148.0
Datoria externi total, (mil. USD) 1254.4 1254.6 1361.1 1440.1
Datoria de stat interna, (mil. lei) 2022.2 2400.5 2821.4 2920.4
- imprumuturi de la BNM cu garantia HVS 1315.2 1507.1 1744.0 1744.0
- hartii de valoare de stat in circulatie, 707.0 893.4 1077.4 1176.4
inclusiv in portofoliul BNM 360.7 400.0 400.0 400.0

“_date provizorii pentru perioada ianuarie-decembrie 2003
Sursa: Departamentul Statistica si Sociologie, Ministerul Finantelor si BNM
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Raport anual 2003

Anexe

Tabelul nr. 2. PRODUSUL INTERN BRUT

mil. lei, preturi curente

modificarea anuald reald, %

ponderea, %

2001 | 2002 | 2003

2001 | 2002 | 2003 | 2001 | 2002 | 2003
pe categorii de resurse
Produsul Intern Brut | 19051.5 22555.9 27296.9| 6.1 7.8 6.3 100.0  100.0  100.0
:;i‘:“;area addugatd brutd, | ;o030 196893 233561 | 5.8 6.5 3.9 88.0 873 85.6
Bunuri 78355 86423 101294 | 72 2.7 0.1 41.1 38.3 37.1
Agricultura D714 47416 52649 74 5.1 -10.1 224 21.0 19.3
Industria 3564.1 39007  4864.5 7.0 02 12.1 18.7 17.3 17.8
Servicii 93705 11509.7 138652 | 4.8 9.4 8.2 492 51.1 50.8
Constructii 5835 6653  905.1 24.5 57 22.8 3.1 2.9 33
Comert cu ridicata 20872 2488.1  3028.0 0.9 3.4 9.6 12.0 11.0 11.1
Transport si comunicatii | 1974.3 22545  2862.6 -0.7 9.4 8.8 10.4 10.0 10.5
Serviciile intermediarilor 1435 o 4055 6385 10.2 12 34.4 2.3 2.1 2.3
financiari indirect masurate
Impozite nete pe produse | 5,0 5 58666 3940.8 8.6 17.7 22.4 12.0 12.7 14.4
si import
pe categorii de utilizari
Consumul final: 19262.7 23289.3 29706.2 | 4.4 9.7 13.4 101.1 1032 108.8
gospodariilor 163847 184929 24417.1| 6.1 59 17.0 86.0 82.0 89.4
administratiei publice si | )e70 ) 47964 52801 | 58 314 0.7 15.1 212 19.4
private
Formarea bruta de capital| 4435.6 4885.6 5916.3 5.2 1.1 8.7 23.3 21.7 21.7
E);mare brutd de capital | 51000 36818 46683 17.3 5.7 13.3 16.8 163 17.1
variatia stocurilor 1245.6 1203.8 1248.0 -16.8 -10.9 -53 6.5 54 4.6
Export net 46468 -5619.0 -8325.6 | -15 9.1 37.7 244 249 30.5
Export 95362 118337 144867 | 172 19.0 18.9 50.0 525 53.1
Import 14183.0 174527 228123 | 10.6 15.7 25.0 74.4 77.4 83.6

Sursa: Departamentul Statistica si Sociologie
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Raport anual 2003

Anexe

Tabelul nr. 3. DINAMICA INFLATIEI

% modificarii fata de luna

% modificarii fata de luna

% modificarii fata de luna

precedenta decembrie a anului precedent | similara a anului precedent

2001 2002 2003 2001 2002 2003 2001 2002 2003
ianuarie 1.2 1.3 1.9 1.2 1.3 1.9 16.0 6.1 5.0
februarie 0.3 -0.4 1.8 1.5 0.9 3.7 15.0 5.7 73
martie 0.3 0.5 0.9 1.8 1.4 4.6 16.0 5.9 7.7
aprilie 1.5 1.9 1.5 33 33 6.2 15.0 6.3 7.3
mai 0.5 1.6 0.5 3.8 5.0 6.7 14.0 7.5 6.1
iunie -0.5 -34 1.0 3.3 1.4 7.8 9.0 43 11.0
iulie -1.7 -1.5 1.3 1.5 -0.1 9.2 6.0 4.6 14.1
august -0.5 -0.6 0.4 1.0 -0.7 9.6 5.0 4.5 15.2
septembrie 0.9 0.8 1.6 1.9 0.1 114 4.0 44 16.2
octombrie 1.3 1.2 2.1 3.2 1.3 13.7 5.0 43 17.2
noiembrie 1.1 1.2 1.1 43 2.5 14.9 5.0 4.5 17.0
decembrie 1.9 1.9 0.7 6.3 4.4 15.7 6.3 4.4 15.7

Sursa: Departamentul Statistica si Sociologie
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Tabelul nr. 4. IDICATORII MONETARI (mil. lei, la sfarsit de perioadd)

2000 2001 2002 2003
1. Agregate monetare
Baza monetara 1945.7 2488.9 3262.7 3818.9
MO (bani in circulatie) 1469.3 1834.2 2288.5 2740.5
Depozite la vedere 493.8 739.3 1056.9 1411.0
M1 1963.0 2573.5 3345.5 4151.5
Depozite la termen 551.2 890.9 1172.1 1469.6
Instrumentele pietei monetare 0.2 0.3 0.3 0.9
M2 2514.4 3464.8 4517.9 5622.0
Depozite in valuta straina 995.2 1322.5 1993.6 2887.2
M3 3509.6 4787.3 6511.5 8509.2
Viteza de rotatie a banilor (M3) 4.56 3.98 3.46 3.21
Multiplicatorul monetar (M3) 1.80 1.92 2.00 2.23
2. Depozite (total) 2040.1 2952.8 4222.7 5767.9
Depozitele persoanelor juridice, 1103.7 1299.1 1835.7 2438.5
inclusiv in valuta straina 535.8 552.9 716.6 975.2
Depozitele persoanelor fizice, 936.4 1653.7 2387.0 33294
inclusiv in valuta straina 459.4 769.6 1277.0 1912.0
3. Credite
Credite bancilor comerciale 62.3 75.6 81.4 72.3
Credite in economie, total 2291.2 3101.3 4165.7 5999.7
In moneda nationala: 1358.8 1838.2 2422.2 34133
— Intreprinderilor de stat 181.4 247.4 279.2 408.7
— sectorului privat 1017.7 1407.4 1844.7 2529.8
— populatiei 124.4 180.2 3153 487.5
In valuta straina 932.4 1263.1 1743.5 2586.4
Sursa: BNM
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Tabelul nr. 5. RATA MEDIE PONDERATA A DOBANZII LA CREDITE

Credite acordate
Perioada total in MDL in valuta straini
volumul, mil. lei dobinda, % volumul, mil. lei dobanda, %
Ianuarie 2003 312.6 199.8 21.23 112.8 12.09
Februarie 626.9 473.2 18.33 153.7 11.65
Martie 657.9 417.6 19.50 240.3 11.00
Aprilie 681.6 446.6 19.09 235.0 11.39
Mai 527.9 322.7 19.02 205.2 10.72
Tunie 589.1 324.8 19.57 264.3 10.81
Tulie 712.6 409.6 19.08 303.0 10.87
August 716.9 393.9 19.29 323.0 10.55
Septembrie 1134.1 673.6 18.66 460.5 10.23
Octombrie 688.1 376.6 18.86 311.5 10.64
Noiembrie 670.5 309.5 19.78 361.0 10.65
Decembrie 2003 | 8325 473.2 19.40 359.3 11.20
Total 8150.7 4821.1 19.18 3329.6 10.85
Sursa: BNM
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Tabelul nr. 6. RATA MEDIE PONDERATA A DOBANZII LA DEPOZITE

Depozite 1a termen atrase

Perioada in MDL in valuti striina

total volumul, mil. lei | dobanda, % | volumul, mil. lei dobanda, %
Ianuarie 2003 | 3177 131.5 12.57 186.2 3.34
Februarie 306.7 133.6 12.21 173.1 3.02
Martie 324.5 117.7 12.15 206.8 2.73
Aprilie 336.5 137.7 11.63 198.8 3.25
Mai 378.7 117.0 11.89 261.7 2.68
Iunie 392.1 172.3 12.06 219.8 2.87
Tulie 458.1 162.8 12.18 295.3 2.73
August 439.1 134.0 12.34 305.1 271
Septembrie 469.4 183.6 12.18 285.8 3.04
Octombrie 425.4 165.6 13.20 259.8 3.35
Noiembrie 402.9 170.4 14.00 232.5 3.70
Decembrie 2003 | 543 9 261.3 14.20 282.6 4.19
Total 4795.0 1887.5 12.68 2907.5 3.13
Sursa: BNM
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Tabelul nr. 7. RATA PROFITULUI LA HVS EMISE PE PIATA PRIMARA
Tipuri 21333 febr. | mart. | apr. mai iun. iul. aug. sept. oct. n. zdoe(:3
BA 56 zile 8.12 10.02 | 11.26 | 13.24 | 13.17 | 12.11 | 11.36 | 9.97 1148 | 11.97 | 10.17
BA 63 zile 11.11
BA 126 zile 18.33
Rata
nominali BT 28 zile 9.19 6.38 11.03
medie | progize | 12.10 | 1157 | 13.17 | 1420 | 1649 | 16.00 | 14.76 | 12.57 | 11.84 | 18.23 | 20.13 | 17.29
\ponderati
BT 182zle | 14.14 | 12.50 | 14.10 | 1494 | 17.13 | 16.97 | 15.56 | 13.25 | 12.28 | 19.29 | 21.55 | 18.95
BT 273zle | 14.87 | 13.37 | 14.72 | 15.76 | 17.31 | 17.20 | 16.10 | 14.57 | 12.95 | 20.01 | 22.36 | 20.38
BT 364zle | 1523 | 1391 | 15.17 | 16.11 | 17.42 | 17.35 | 16.34 | 14.84 | 13.39 | 19.25 | 22.83 | 21.71
Rata nominald medie |\, (o | 1505 | 13.60 | 14.24 | 1638 | 1638 | 15.08 | 13.22 | 1212 | 18.21 | 19.67 | 17.64
ponderatdi a profitului
Rata 0OS1an 17.66
efectivi [ < i 18.11 16.37
medie
\ponderatd| OS 3 ani 16.37
Sursa: BNM
Tabelul nr.8. CURSUL OFICIAL DE SCHIMB, (lei)
2001 2002 2003
sfarsit de mediu sfarsit de mediu sfarsit de mediu
perioada anual perioada anual perioada anual
USD (1%) 13.0909 12.8668 13.8220 13.5730 13.2200 13.9426
RUR (1) 0.4340 0.4406 0.4329 0.4324 0.4520 0.4543
EURO (1€) 11.5337 11.5239 14.3963 12.8337 16.5256 15.7403
ROL (1000) 0.4160 0.4440 0.4130 04110 0.4030 0.4200
Sursa: BNM
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