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1. Situaţia economică a Republicii Moldova 

Economia mondială în anul 2003 
Economia mondială în anul 2003 s-a dezvoltat cu ritmuri mai 
înalte comparativ cu anul precedent, fiind influenţată, în mare 
parte, de rezultatele activităţii economice din America de Nord, 
Asia şi mai puţin, din Europa. 
Această tendinţă de accelerare a creşterii economice s-a datorat 
mai multor factori: stabilizarea geopolitică şi a preţurilor la petrol, 
majorarea indicilor de confidenţă etc. Conform estimărilor, 
volumul producţiei globale a crescut cu 3.2 la sută în 2003 faţă de 
3.0 la sută în anul precedent. 
În Statele Unite ale Americii produsul intern brut (PIB) a crescut 
cu 3.1 la sută, fiind susţinut de către autorităţile publice prin 
menţinerea unor politici stimulative monetare şi fiscale. Deficitul 
înalt al bugetului federal şi al contului curent al balanţei de plăţi, 
în condiţiile unor rate joase ale dobânzilor şi diminuării cererii 
investitorilor străini pentru activele americane, au contribuit la o 
depreciere a dolarului SUA în raport cu principalele valute 
mondiale în anul 2003. Inflaţia medie anuală s-a majorat 
neesenţial până la nivelul de 2.3 la sută faţă de valoarea de 1.6 la 
sută consemnată în anul 2002, în timp ce rata şomajului s-a redus 
până la 5.7 la sută în decembrie 2003. 
În zona Euro creşterea economică în anul 2003 a fost moderată – 
de 0.4 la sută, fapt datorat atât cauzelor interne, precum şi 
evoluţiei ratei de schimb a monedei unice faţă de dolarul SUA. 
Inflaţia medie anuală în zona Euro a confirmat tendinţa de 
stabilitate a preţurilor, înregistrând un nivel de 2.1 la sută în anul 
2003 comparativ cu 2.3 la sută în anul trecut. Totodată, rata 
şomajului s-a majorat de la 8.4 la sută în anul 2002 până la 8.8 la 
sută în anul 2003. De remarcat că, economiile principalelor ţări 
europene - Germania şi Franţa, nu au înregistrat creşteri în anul 
2003, situându-se la nivelul anului precedent. 
Japonia, ca urmare a îmbunătăţirii climatului economic mondial în 
anul 2003, a reuşit să atingă o creştere economică cu 2.6 la sută, 
ceea ce depăşeşte cu 3.0 puncte procentuale rezultatul anului 
2002. 
Ţările Europei Centrale şi de Est, deşi au avut rezultate mai 
modeste faţă de anul 2002, totuşi, au continuat să înregistreze 
ritmuri de creştere a PIB superioare ţărilor zonei Euro. Astfel, 
România a înregistrat o creştere cu 4.9 la sută, Ungaria – cu 2.9 la 
sută, Polonia - cu 3.7 la sută. 
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În Rusia, datorită unei conjuncturi externe favorabile, creşterea 
economică a constituit 7.3 la sută, depăşind nivelul anului trecut 
cu 2.6 puncte procentuale. Rata inflaţiei s-a redus până la 12.0 la 
sută în anul 2003 faţă de 15.1 la sută în perioada precedentă. 
Ucraina, conform calculelor preliminare, a înregistrat un ritm de 
creştere a PIB cu 9.3 la sută, în condiţiile unei inflaţii de 8.2 la 
sută. 
La 4 februarie 2003, Agenţia Fitch IBCA a îmbunătăţit 
calificativul acordat Republicii Moldova pentru angajamentele 
externe pe termen lung de la "DD" la "B-" şi a reconfirmat 
ratingul "C" pentru creditele pe termen scurt în valută străină. 
Astfel, Republica Moldova a fost exclusă din categoria ţărilor în 
„default”. Totodată, în pofida îmbunătăţirii ratingului de ţară, ca 
urmare a restructurării în anul 2002 a euroobligaţiunilor, agenţia a 
apreciat că datoriile externe continuă să fie o problemă dificilă 
pentru Republica Moldova. În mai 2003 Agenţia internaţională de 
evaluare financiară Moody's Investors Service a îmbunătăţit 
calificativul acordat Republicii Moldova pentru obligaţiunile 
externe pe termen lung şi mediu de la “Ca” la „Caa1”. În 
decembrie Fitch IBCA a reconfirmat calificativul acordat 
Republicii Moldova pentru angajamentele externe pe termen lung 
şi scurt în valută străină, respectiv "B-" şi "B", precum şi pentru 
moneda naţională pe termen lung "B", apreciind perspectiva 
pentru ratingul acordat drept stabilă. 
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Sectorul real∗ 
Creşterea economică de 6.3 la sută în anul 2003 s-a bazat pe 
menţinerea unor tendinţe pozitive în evoluţia principalilor 
indicatori ai dezvoltării social-economice a ţării (graficul nr. 1). 

Conform calculelor 
preliminare, produsul 
intern brut nominal a 
constituit 27296.9 mil. 
lei. 
În industrie s-a obţinut 
un spor al volumului 
producţiei cu 13.6 la 
sută faţă de anul trecut, 
nivelul investiţiilor pe 
parcursul anului 2003 
s–a majorat cu 16.0 la 
sută, în timp ce sectorul 
agricol a consemnat o 
reducere cu 14.1 la sută 
în termeni reali. 
Din punct de vedere al 

formării PIB, creşterea cu 6.3 la sută a fost determinată de 
majorarea volumului de activitate şi, în consecinţă, a valorii 
adăugate brute în industrie – cu 12.1 la sută şi servicii – cu 8.2 la 
sută (inclusiv în construcţii – cu 22.8 la sută, transporturi şi 
comunicaţii – cu 8.8 la sută), atunci când valoarea adăugată din 
agricultură a scăzut cu 10.1 la sută. În consecinţă, ritmul de 
creştere a valorii adăugate brute cu 3.9 la sută a fost mai moderat, 

fiind inferior celui de 6.5 la 
sută din anul 2002. În 
componenţa ofertei serviciile 
au contribuit cu 4.2 puncte 
procentuale la creşterea de 6.3 
la sută a PIB, impozitele nete – 
cu 2.8 puncte procentuale şi 
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 

                                                 
∗ în baza informaţiei Departamentului Statistică şi Sociologie al Republicii Moldova 

Graficul nr. 2. Dinamica contribuţiei componentelor la formarea 
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Graficul nr. 1. Indicatorii macroeconomici, %
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fiind serviciile cu o pondere de 50.8 la sută. 
Cererea agregată internă în anul 2003 şi-a continuat tendinţa de 

creştere prin sporirea consumului 
final cu 13.4 la sută (faţă de 9.7 la 
sută în 2002) şi prin majorarea 
formării brute de capital cu 8.7 la 
sută, inclusiv a capitalului fix - cu 
13.3 la sută (graficul nr. 3). 
Concomitent, s-a majorat soldul 
negativ al exportului net, determinat 
de o accelerare cu 9.3 puncte 
procentuale a ritmului de creştere a 
importurilor, atunci când cel al 
exporturilor a rămas la nivelul 
anului precedent, fiind de 18.9 la 
sută. 
În structura PIB pe categorii de 

utilizări consumul final a reprezentat 108.8 la sută, fiind cu 5.6 
puncte procentuale în creştere faţă de anul 2002. Rata de investire 
(raportul formarii brute de capital fix şi valoarea adăugată brută) 
în anul 2003 a crescut până la 20.0 la sută comparativ cu 18.7 la 
sută în anul 2002. 
Cererea internă s-a menţinut la un nivel ridicat în anul 2003, la 
care au contribuit atât creşterea reală a salariului mediu pe 
economie cu 15.5 la sută, precum şi afluxul de mijloace valutare, 
generate de majorarea cu cca. 52.4 la sută a veniturilor rezidenţilor 
din munca peste hotare. 

De menţionat că, majorarea 
ponderii soldului negativ al 
exportului net în PIB începând 
din anul 2000 nu a determinat o 
creştere în proporţii 
corespunzătoare a ponderii 
formării brute de capital, dar s-a 
reflectat preponderent în 
dinamica ascendentă a 
consumului final. Totodată, 
sporul moderat al economiilor 
brute nu s-a transformat în cel al 
investiţiilor (graficul nr. 4). 

În anul 2003 producţia industrială a întreprinderilor de toate 
formele de proprietate a constituit 16151.6 mil. lei în preţuri 

Graficul nr. 3. Ritmul creşterii reale a componentelor  
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curente, ceea ce reprezintă o creştere reală cu 13.6 la sută faţă de 
anul precedent. 

Volumul producţiei industriale la 
întreprinderile mari şi mijlocii, 
cuprinse în cercetare statistică 
lunară, a însumat 12730.9 mil. lei, 
majorându-se în termeni reali cu 
13.6 la sută (graficul nr. 5). În 
principal, creşterea s-a datorat 
industriei prelucrătoare care a 
contribuit cu 13.0 puncte 
procentuale, volumul căreia a 
sporit cu 15.1 la sută. În activitatea 
exploatarea carierelor creşterea a 

fost de 25.1 la sută şi în aprovizionarea cu energie electrică, gaze 
şi apă – de 3.1 la sută. 
În cadrul industriei prelucrătoare cea mai reprezentativă activitate 
este industria alimentară şi a băuturilor (57.5 la sută din total), 
care realizând un spor de 15.9 la sută, a contribuit la creşterea 
generală a industriei cu 8.3 puncte procentuale. Concomitent, n-au 
atins nivelurile consemnate în anul trecut industria prelucrării 
lemnului, producerea articolelor din lemn (minus 40.3 la sută), 
producţia mijloacelor de transport rutier (minus 38.4 la sută), 
industria chimică (minus 19.9 la sută). 

Creşterea volumului de producţie în 
termeni reali s-a înregistrat pe toate 
formele de proprietate (graficul nr.6). 
În condiţiile majorării volumului 
producţiei industriale cu 13.6 la sută şi 
creşterii numărului scriptic al salariaţilor 
în industrie doar cu 2.2 la sută (654 de 
întreprinderi), productivitatea muncii în 
anul 2003 a crescut cu 11.1 la sută faţă de 
anul precedent, când s-a consemnat o 
majorare cu 13.4 la sută. Din numărul 
întreprinderilor, supuse evidenţei lunare, 
în 37.9 la sută s-a micşorat volumul 
producţiei industriale şi în 33.3 la sută s-a 
redus productivitatea muncii. 

Agricultura, sub impactul condiţiilor climaterice adverse, a avut o 
evoluţie foarte nefavorabilă în anul 2003. Volumul producţiei 
agricole, conform estimărilor, a însumat 10300.0 mil. lei, fiind în 
scădere faţă de anul 2002 cu 14.1 la sută (în preţuri comparabile), 

Graficul nr. 5. Indicele creşterii volumului producţiei industriale  
(în preţurile medii din anul trecut)
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comparativ cu creşterea de 3.4 la sută marcată în anul trecut 
(graficul nr. 7). În ambele sectoare, vegetal şi animal, volumul 
produs s-a diminuat cu 17.9 şi 5.4 la sută, respectiv. Producţia 
totală de cereale şi leguminoase (minus 38.1 la sută) şi cereale 
pentru boabe (minus 85.8 la sută) a fost puternic afectată de seceta 
din primăvara anului gestionar, aceasta influenţând şi preţurile 
produselor de panificaţie. 

La finele anului 2003 numărul total 
al ţăranilor care au primit sectoare 
de pământ a constituit 645.0 mii 
persoane, din care 57.0 la sută au 
format şi înregistrat gospodării 
ţărăneşti (de fermieri), 43.0 la sută 
prelucrează individual pământul 
sau îl transmit în folosinţă 
temporară altor deţinători de 
terenuri. Concomitent, la 413.0 mii 
persoane – posesori ai titlurilor de 
deţinători de teren, nu le-au fost 
atribuite în natură sectoare de 

teren, ultimele fiind transmise în folosinţă pentru a organiza 503 
gospodării ţărăneşti (de fermieri) şi 800 societăţi cu răspundere 
limitată. 
Investiţiile în capital fix realizate în economia naţională pe 
parcursul anului 2003 s-au majorat în termeni reali cu 16.0 la sută 
faţă de anul anterior, însumând 2842.0 mil. lei. Din volumul total, 
investiţiile în lucrări de construcţii–montaj (43.6 la sută din total) 

au consemnat o creştere cu 26.0 la 
sută faţă de anul 2002. Investiţiile 
în utilaje, unelte şi inventar, în 
sumă de 1508.4 mil. lei (53.1 la 
sută din total), au crescut în 
termeni reali cu 9.0 la sută. 
Din totalul investiţiilor, cele mai 
preponderente alocări (de 35.9 şi 
33.7 la sută, respectiv) au fost 
realizate în sectorul public şi 
privat, însă cel mai mare spor de 
28.0 la sută au consemnat 
investiţiile alocate în sectorul 
privat (graficul nr. 8). 
Valoarea investiţiilor alocate în 

Graficul nr. 7. Evoluţia producţiei agricole (faţă de anul 
 precedent, %) 
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Graficul nr. 8. Volumul şi structura investiţiilor în capital fix 
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sfera productivă a crescut în termeni reali cu 18.0 la sută faţă de 
anul precedent, însumând 2191.3 mil. lei, din care 29.9 la sută au 
fost realizate în proprietatea privată cu un spor de 35.0 la sută. 
Investiţiile în sfera neproductivă, în volum de 650.7 mil. lei, s-au 
majorat cu 11.0 la sută faţă anul 2002. 

În structura surselor de provenienţă a investiţiilor alocate în anul 
2003, ca şi în anii precedenţi, cota maximă de 72.3 la sută le-a 
revenit mijloacelor proprii (inclusiv mijloacele populaţiei) în sumă 
de 2054.0 mil. lei. Bugetul republican şi local au contribuit cu o 
pondere de 5.6 la sută în investiţiile în capital fix (graficul nr. 9). 
În anul 2003 au fost puse în funcţiune fonduri fixe în sumă de 
1937.9 mil. lei, din care 75.5 la sută în sfera productivă. 
Creanţele pe termen lung şi scurt la situaţia din 30 septembrie 
2003 au alcătuit 21790.1 mil. lei, fiind în creştere cu 18.7 la sută 
faţă de sfârşitul anului 2002. Creanţele pe termen scurt au 
constituit 90.8 la sută din suma totală. 

Datoriile pe termen lung şi scurt ale întreprinderilor la aceeaşi 
dată au crescut cu 10.4 la sută faţă de 31 decembrie 2002, 

Graficul nr. 10. Structura creanţelor şi datoriilor întreprinderilor pe activităţi 

Creanţe la 30.09.2003

Comerţ cu 
ridicata şi cu 
amănuntul

31.1% Construcţii
2.8%

Alte activităţi
17.4%

Agricultura
4.3%

Industria 
prelucrătoare

20.3%

Energia 
electrică, gaze 

şi apă
24.1%

Datorii la 30.09.2003

Construcţii
2.5%

Comerţ cu 
ridicata şi cu 
amănuntul

27.7%

Alte activităţi
17..3%

Agricultura
6.1%

Industria 
prelucrătoare

20.3%

Energia 
electrică, gaze 

şi apă
26.1%

Graficul nr. 9. Structura surselor de investiţii în capital fix, (%) 
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totalizând 53045.2 mil. lei. Datoriile pe termen scurt au deţinut o 
pondere de 71.4 la sută din total, din care 3.1 la sută au constituit 
datoriile privind decontările cu bugetul şi 1.7 la sută datoriile 
privind retribuirea muncii. Activităţilor – comerţul, energia 
electrică şi industria prelucrătoare, le revin ponderi însemnate atât 
la creanţe, cît şi la datorii pe termen scurt (graficul nr. 10). 
Comerţul cu amănuntul în sectorul organizat a însumat 6836.2 
mil. lei, fiind superior în termeni reali cu 20.7 la sută nivelului 
anului precedent. Reducerea volumului comerţului cu amănuntul 

s-a consemnat doar în proprietatea 
mixtă cu participare străină, cu 5.4 la 
sută (graficul nr. 11). Cea mai mare 
parte a comerţului s-a desfăşurat în 
unităţile comerciale private, ce 
reprezintă 68.0 la sută din total în 
comparaţie cu nivelul de 65.5 la sută 
în anul 2002. 
În perioada de raport, prin pieţele 
republicii (conform estimărilor) au 
fost vândute mărfuri cu amănuntul în 
valoare de 7698.6 mil. lei, volum 
superior cu 16.0 sută celui înregistrat 
în anul trecut. 

Volumul serviciilor prestate populaţiei prin sectorul organizat a 
crescut în termeni reali cu 13.1 la sută faţă de anul 2002, însumând 
4344.8 mil. lei. Cea mai însemnată creştere cu 30.5 la sută a 
serviciilor prestate s-a evidenţiat în proprietatea publică (51.0 la 
sută din total servicii). Volumul serviciilor prestate în unităţile 
mixte cu participare străină s-a redus în temeni reali cu 4.6 la sută 
faţă de anul trecut. 
Antreprenorii particulari au prestat populaţiei servicii cu plată cu 
9.5 la sută mai mult în comparaţie cu anul 2002, totalizând 782.1 
mil. lei. 
În perioada ianuarie-decembrie 2003 nivelul de ocupare a forţei de 
muncă∗ (676.4 mii persoane) a consemnat o reducere a numărului 
salariaţilor din economie cu 13.3 mii persoane (1.9 la sută) 
comparativ cu sfârşitul anului 2002. Reduceri de personal s-au 
produs în agricultură, construcţii, sănătate, fapt determinat de 
creşterea numărului celor care activează pe cont propriu sau în 
asociaţii familiale organizate în agricultură, comerţ şi servicii. 
Totodată, au avut loc creşteri de personal în sectorul de comerţ şi 
administraţie publică. 

                                                 
∗ la întreprinderile cu numărul de salariaţi 20 şi mai mare 

Graficul nr. 11. Structura şi dinamica comerţului cu amănuntul
şi a serviciilor prestate pe forme de proprietate, % 
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În anul 2003, conform datelor anchetei forţei de muncă, populaţia 
economic activă a constituit aproximativ 1474.0 mii persoane, iar 
cea ocupată – 1356.0 mii persoane. De menţionat că, 70.0 la sută 
din populaţia ocupată a fost angajată în sectorul privat şi, anume, 
în agricultură, comerţ, construcţii şi industria prelucrătoare. 
Numărul şomerilor, conform standardelor Biroului Internaţional al 
Muncii (BIM), depăşeşte 117.0 mii persoane, iar rata şomajului 
(raportul dintre numărul şomerilor şi populaţia economic activă) a 
înregistrat un nivel de 7.9 la sută, inclusiv în mediul urban a atins 
nivelul de 12.2 la sută. 
Salariul mediu al unui angajat în economia naţională în ianuarie-
decembrie 2003 a constituit 892.0 lei, majorându-se cu 15.5 la 
sută (în termeni reali) comparativ cu anul precedent (graficul nr. 

12). Pe parcursul anului cele mai 
semnificative majorări de salarii au 
avut loc la angajaţii din învăţământ, 
sănătate şi agricultură, cu toate 
acestea salariul mediu în domeniile 
sus-numite a rămas sub nivelul 
mediu înregistrat în economia 
naţională. 
De menţionat că, la 31 decembrie 
2003 suma restanţelor pentru 
retribuirea muncii a constituit 148.0 
mil. lei, fiind în creştere cu 10.2 mil. 
lei faţă de 31 decembrie 2002. 

Bugetul minim de consum, calculat pentru 2003 în mărime de 
1261.4 lei, a fost în creştere cu 124.0 lei (10.9 la sută) faţă de anul 
2002. Similar anilor precedenţi, produsele alimentare au fost 
preponderente - 43.2 la sută din total, mărfurilor nealimentare şi 
serviciilor le-a revenit 29.6 şi 27.2 la sută, respectiv. Ca urmare a 
majorării salariilor în toate tipurile de activităţi, gradul de 
acoperire a bugetului minim de consum prin salariul mediu 
nominal s-a majorat până la 70.7 la sută faţă de nivelul de 60.8 la 
sută înregistrat în anul 2002. 

Evoluţia preţurilor şi a nivelului de trai al populaţiei 
În anul 2003 rata inflaţiei de 15.7 la sută la sfârşit de perioadă a 
fost cea mai înaltă din ultimii trei ani. Pe parcursul anului inflaţia 
s-a manifestat cu o rată medie lunară de 1.2 la sută, având un 
caracter sezonier mai puţin pronunţat decât în anii precedenţi. 
Preţurile la produsele alimentare au înregistrat o majorare cu 20.0 
la sută, superioară ratei generale a inflaţiei. Totodată, creşterea 
preţurilor la mărfurile nealimentare şi la serviciile prestate 

Graficul nr. 12. Evoluţia salariului mediu anual faţă de perioada 
similară a anului precedent 
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populaţiei a constituit 11.5 şi 12.6 la sută, respectiv (graficul nr. 
13). 

Preţurile de consum au crescut pe 
fondul majorărilor înregistrate la 
principalele produse incluse în coşul 
de consum. Cele mai mari creşteri de 
preţuri la produsele alimentare au fost 
consemnate la: făină de grâu – de 2.5 
ori, ouă – cu 54.9 la sută, fructe 
proaspete – cu 48.2 la sută, pâine – cu 
37.4 la sută, zahăr – cu 18.7 la sută. 
Majoritatea mărfurilor nealimentare au 
înregistrat creşteri ale preţurilor sub 
media acestei grupe, cu excepţia a 
două tipuri de mărfuri: confecţii şi 

încălţăminte, ale căror preţuri s-au majorat cu 16.3 şi 15.3 la sută, 
respectiv. 
Creşterea cu 12.6 la sută a preţurilor şi tarifelor la servicii prestate 
populaţiei a fost sub nivelul ratei generale a inflaţiei, cu excepţia 
majorărilor la serviciile de telecomunicaţii – cu 27.5 la sută, 
distribuirea gazului – cu 19.2 la sută, servicii medicale – cu 18.4 la 
sută, aprovizionare cu apă – cu 17.8 la sută. 
Dificultăţile climaterice au influenţat mult creşterea preţurilor la 
produsele alimentare în anul 2003, a căror pondere a reprezentat 
59.2 la sută din majorarea indicelui preţurilor de consum 
comparativ cu 36.4 la sută în anul 2002 (tabelul nr. 1). 

Preţurile producţiei industriale în anul 
2003 au crescut cu 9.2 la sută faţă de 
decembrie 2002, nivel inferior celui al 
preţurilor de consum cu 6.5 puncte 
procentuale (graficul nr. 14). Majorările 
de preţuri la unele activităţi din cadrul 

Graficul nr. 13. Dinamica nivelului inflaţiei în structură
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Tabelul nr. 1. Contribuţia componentelor, % 
 2002 2003 
 creşterea 

preţurilor  contribuţia contribuţia / 
IPC 

creşterea 
preţurilor   contribuţia contribuţia / 

IPC 

IPC 4.4 4.4 100% 15.7 15.7 100% 
Produse 
alimentare 2.8 1.6 36.4 20.0 9.3 59.2 
Mărfuri 
nealimentare 8.2 2.1 47.7 11.5 3.4 21.7 
Servicii cu plată 

4.4 0.7 15.9 12.6 3.0 19.1 
Sursa: DSS şi BNM 

Graficul nr. 14. Dinamica anuală a preţurilor, % 
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industriei prelucrătoare (producţia de articole din cauciuc şi din 
material plastic – cu 23.4 la sută, fabricarea produselor textile – cu 
19.3 la sută, fabricarea articolelor de îmbrăcăminte – cu 18.0 la 
sută, fabricarea articolelor de voiaj – cu 16.1 la sută, industria 
alimentară şi a băuturilor – cu 12.5 la sută şi altele) au depăşit 
considerabil creşterea indicelui agregat al preţurilor producţiei 
industriale. În industria extractivă preţurile s-au majorat cu 19.3 la 
sută, industria prelucrătoare – cu 11.9 la sută, iar în energia 
electrică, gaz şi apă – s-au redus cu 3.5 la sută. 

Valoarea minimului de existenţă a 
constituit 628.1 lei, sporind cu 16.7 
la sută faţă de anul 2002 (graficul 
nr. 15). Variaţia lui pe parcursul 
anului 2003 a fost condiţionată în 
special de fluctuaţiile sezoniere ale 
preţurilor produselor incluse în 
coşul alimentar. 
Raportul dintre salariul mediu al 
unui angajat în economia naţională 
(892.0 lei) şi minimul de existenţă a 
constituit 142.0 la sută, în timp ce 
raportul dintre venitul disponibil 
mediu pentru o persoană (422.4 lei) 

şi minimul de existenţă a fost de 67.2 la sută. 
Venitul disponibil mediu pe o persoană în sumă de 422.4 lei în 
anul 2003 s-a majorat în termeni reali cu 17.7 la sută faţă de anul 
precedent. În comparaţie cu perioada corespunzătoare a anului 
2002 s-au redus veniturile în natură (echivalent în lei), constituind 
29.7 la sută din total venituri disponibile. Totodată, în mediul rural 
acestor venituri le revine 46.7 la sută din total. 
Cheltuielile medii lunare ale unei persoane au însumat 429.9 lei, 
fiind în creştere reală cu 18.2 la sută faţă de anul 2002. Ponderea 
produselor alimentare (56.6 la sută faţă de 58.4 la sută în anul 
2002) pe parcursul ultimilor ani a avut o tendinţă de scădere în 
favoarea unor cheltuieli cu menire social-culturală. 

Graficul nr. 15. Indicatorii nivelului de trai al populaţiei 
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Situaţia financiară∗ 
Bugetul consolidat în anul 2003 a fost prevăzut la venituri în 
sumă de 6573.1 mil. lei şi la cheltuieli – de 6262.3 mil. lei. 
Veniturile bugetului consolidat au însumat 6620.5 mil. lei, gradul 
de executare fiind de 100.7 la sută faţă de prevederile aprobate. 
Veniturile totale s-au majorat cu 30.2 la sută (1536.1 mil. lei) faţă 
de anul 2002 (graficul nr. 16). 

Cheltuielile bugetului consolidat au 
constituit 6183.4 mil. lei, reprezentând 
98.7 la sută în raport cu prevederile 
anuale. Pe fondalul unui mediu economic 
favorabil şi a acumulărilor satisfăcătoare 
din anul de raportare, bugetul consolidat a 
fost executat cu un excedent de 437.1 mil. 
lei (cu 126.3 mil. lei depăşind 
prevederile), ceea ce reprezintă 1.6 la sută 
în raport cu PIB. 
Majoritare în structura veniturilor 
bugetului consolidat au fost încasările 

fiscale (86.4 la sută faţă de 84.3 la sută în anul 2002), constituind 
5722.6 mil. lei şi fiind executate în proporţie de 109.5 la sută. 
Impozitelor directe le-a revenit 24.5 la sută din suma încasărilor 
fiscale, celor indirecte – 72.6 la sută şi altor taxe – 2.9 la sută. 
Acumulările veniturilor nefiscale au însumat 785.5 mil. lei, sau 
104.4 la sută din prevederi. Ponderea lor în suma totală de venituri 
colectate la bugetul consolidat a fost de 11.9 la sută. Veniturile de 
la privatizarea şi vânzarea patrimoniului de stat au totalizat 111.3 
mil. lei, nivelul executării fiind de 79.9 la sută din prevederi. 
Venitul net al Băncii Naţionale a Moldovei transferat în bugetul 
consolidat a constituit 221.0 mil. lei, ceea ce reprezentă 28.1 la 
sută din suma veniturilor nefiscale. 
Din volumul total al cheltuielilor bugetului consolidat, în sfera 
socială au fost alocate 3352.6 mil. lei (54.2 la sută din total 
cheltuieli), pentru serviciul datoriei de stat – 579.5 mil. lei, sau 9.4 
la sută din cheltuieli (inclusiv pentru datoria internă – 322.5 mil. 
lei şi cea externă – 257.0 mil. lei), în economia naţională – 523.8 
mil. lei (8.5 la sută), pentru realizarea programului investiţional – 
279.8 mil. lei (4.5 la sută). 

                                                 
∗ în baza informaţiei preliminare a Ministerului Finanţelor al RM 
 

Graficul nr.16. Executarea bugetului consolidat
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În anul 2003 în bugetul de stat au fost acumulate venituri în sumă 
de 4573.3 mil. lei (la nivel de 97.3 la sută faţă de prevederile Legii 
bugetului de stat nr. 1463-XV din 15.11.2002), depăşind cu 
1202.1 mil. lei (35.7 la sută) volumul celor colectate în anul 2002. 
Cheltuielile bugetului de stat în anul 2003 au constituit 4255.0 mil. 
lei (96.6 la sută în raport cu prevederile anuale). 
Bugetul de stat s-a soldat cu un excedent în sumă de 318.3 mil. lei 
faţă de nivelul de 298.2 mil. lei conform Legii bugetului de stat pe 
anul 2003. Pe parcursul anului au fost onorate angajamente interne 
în sumă de 6.8 mil. lei şi achitate plăţile la împrumuturile externe 
directe şi garantate în sumă de 473.0 mil. lei, sursele principale 
fiind excedentul bugetului de stat (318.3 mil. lei) şi veniturile de la 
emisiunea hârtiilor de valoare de stat (99.0 mil. lei). 
În anul 2003 în bugetele unităţilor administrativ-teritoriale au 
fost acumulate venituri în sumă de 2907.4 mil. lei (inclusiv 
transferuri de la bugetul de stat şi alte transferuri în sumă de 822.7 
mil. lei şi 37.5 mil. lei, respectiv), fiind în proporţie de 106.5 la 
sută faţă de prevederile anuale. Cheltuielile au fost executate la 
nivel de 102.6 la sută, însumând 2788.6 mil. lei. În ansamblu, 
bugetele unităţilor administrativ-teritoriale au avut un excedent în 
sumă de 118.8 mil. lei. 
La situaţia din 31 decembrie 2003, datoria de stat internă s-a 
cifrat la 2920.4 mil. lei şi s-a încadrat în limita stipulată în Legea 
bugetului de stat pe anul 2003 (în sumă de 3515.4 mil. lei). 
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Balanţa de plăţi 
 

Balanţa de plăţi a 
Moldovei reflectă o 
dependenţă în 
continuă creştere a 
pieţei interne de cele 
externe. Majorarea 
cererii interne a 
generat în anul 2003 
o creştere record a 
deficitului comercial 
(bunuri şi servicii) – 
661.77 mil. USD. 
Întrucât finanţarea din 
partea organismelor 

financiare 
internaţionale a rămas 
suspendată, iar fluxul 
de investiţii directe 
străine în economia 
naţională - modest, 
una din sursele 
principale de 
finanţare indirectă a 
importurilor au fost 
veniturile celor ce 
lucrează peste hotare, 
transferate în ţară, 
care s-au majorat în 
anul 2003 
semnificativ. Având 

în vedere procesul de legalizare a acestor persoane în multe din ţările 
“importatoare de forţă de muncă” şi ţinând cont de rigorile 
metodologice, a fost revizuită înregistrarea acestor mijloace băneşti la 
cele două articole aferente ale contului curent – “venituri: 
compensarea pentru muncă” şi “transferurile curente: transferuri 
efectuate de angajaţi” – în vederea majorării ultimei componente. 
Agregatele principale ale balanţei de plăţi a Moldovei pentru anul 
2003 (varianta preliminară) sunt prezentate în tabelul nr.2. 

 
 
 

Tabelul nr.2. Sinteza balanţei de plăţi a Moldovei - agregate principale (mil. USD) 
 
 

2001 2002  2003 

CONTUL CURENT -68.21 -51.76 -142.09 
Balanţa bunurilor şi serviciilor  -346.17 -410.05 -661.77 
Balanţa comercială -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 (fără energia electrică) -201.07 -194.24 -232.83 
Balanţa 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 muncă a rezidenţilor peste hotare 153.00 208.00 317.00 
       dobânzi către plată la împrumuturi  -64.72 -55.23 -46.77 
       dobânzi către plată 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 angajaţi 79.64 100.94 146.73 

CONTUL DE CAPITAL ŞI FINANCIAR 70.85 59.39 53.22 
Transferuri de capital (nete) -20.66 -15.32 -12.81 
Investiţii directe (nete)  146.05 116.18 58.37 

   din care: în economia naţională 146.13 116.59 58.45 
    capital subscris şi venit reinvestit 117.13 70.73 52.18 
    credite (nete) de la firme-mamă 29.00 45.86 6.27 
Investiţii 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 investiţii (nete) -13.07 12.97 42.94 

                   Active -8.63 -58.40 -49.72 
        credite comerciale -19.43 -33.75 -51.54 
        valută străină şi depozite în străinătate  10.80 -25.13 1.82 
        altele   - 0.48 - 
                   Pasive -4.44 71.37 92.66 
        împrumuturi  pe termen lung * 13.14 -2.18 -53.77 

utilizare 110.49 138.84 83.51 
rambursare -97.35 -141.02 -137.28 

        depozitele nerezidenţilor în sistemul bancar naţional  -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 rezervă ale statului *** -9.47 -26.96 -14.07 

Erori şi omisiuni  -2.64 -7.63 88.87 
* inclusiv creditele reeşalonate; ** (+) – majorare, (-) – micşorare; *** (-) – majorare, (+) - micşorare 
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Contul curent  
Deficitul contului curent a înregistrat 142.09 mil. USD, majorându-se 
de 2.7 ori comparativ cu cel din anul precedent (graficul nr. 17).  
Volumul comerţului exterior cu bunuri şi servicii s-a majorat în 
perioada analizată faţă de 2002 cu 28.6 la sută, exportul crescând cu 
20.9 la sută, iar importul cu 33.8 la sută, gradul de acoperire a 
importului prin export a fost de 61.5 la sută, faţă de 68.1 la sută în 
anul 2002.  

Accentuarea dezechilibrului extern 
s-a produs, în special, din cauza 
majorării deficitului comerţului 
exterior cu bunuri cu 64.5 la sută 
comparativ cu anul 2002 (iar faţă de 
anul 2001 - cu 98.8 la sută). De 
menţionat că, în anii precedenţi 
soldul tranzacţiilor comerciale cu 
CSI a fost excedentar, în anul 2002 
acesta a devenit negativ, iar în anul 
2003, deşi mai mult de jumătate din 
exporturi au avut ca destinaţie CSI, 
deficitul s-a majorat de 3.7 ori.  

În anul 2003 au sporit atât exporturile, cât şi importurile de bunuri, 
ritmul de creştere al importurilor (37.6 la sută) a fost superior celui al 
exporturilor (22.2 la sută). De menţionat că, importul de autovehicule 
s-a majorat de cca 2.0 ori comparativ cu anul 2002. 
Dinamica ascendentă a comerţului cu bunuri este reflectată în graficul 
nr.18. 

Conform datelor Departamentului Statistică şi Sociologie (DSS), 
exporturile s-au concentrat în proporţie de 84.5 la sută spre partenerii 
comerciali tradiţionali ai Moldovei: Rusia (39.0 la sută), România 
(11.4 la sută), Italia (10.4 la sută), Ucraina (7.1 la sută), Germania (7.1 
la sută), Belarus (5.2 la sută), SUA (4.3 la sută) (tabelul nr. 3). 
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Graficul nr. 17. Contul curent în dinamică anuală (mil. USD) 
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Exportul a fost 
susţinut în 2003 
preponderent de 
cinci secţiuni de 
mărfuri, care au 
reprezentat 77.2 la 
sută din total. Din 
acestea, comparativ 
cu anul precedent, 
şi-au majorat 
contribuţia la export 
grupurile "produse 
alimentare, băuturi 
şi tutun" – cu 17.6 
la sută, "materiale 
textile" – cu 20.6 la 
sută, "piei brute, 
tăbăcite, blănuri" - 
cu 91.9 la sută, 
"maşini şi aparate" 
– cu 22.1 la sută, iar 
secţiunea "produse 
ale regnului 
vegetal" a 

înregistrat o 
diminuare cu 14.0 la 
sută. 

Bunurile după 
prelucrare în sistem 
lohn (textile, 

confecţii, 
încălţăminte, articole 
din materiale plastice, 
piei prelucrate) au 
deţinut în perioada de 
raportare 18.4 la sută 
în total exporturi 
(comparativ cu 20.4 
în 2002, 21.2 la sută 
în 2001), fiind 
destinate în proporţie 
de 98.3 la sută ţărilor 
din restul lumii 
(tabelul nr. 4). 

Tabelul nr.3. Geografia exportului
 2001 2002 2003 

 mil. 
USD 

pondere, 
% 

mil. 
USD 

pondere, 
% 

mil. 
USD 

pondere, 
% 

 2003 faţă 
de anul 
2002,  

% 
UNIUNEA 
EUROPEANĂ 120.95 21.4 143.78 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 
Franţa 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 

ŢĂRILE  EUROPEI 
CENTRALE şi de EST 61.92 11.0 88.88 13.8 123.73 15.7 139.2 

din care:      
Ţările 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 
România 37.95 6.7 56.71 8.8 90.25 11.4 159.1 
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 5.3 39.03 6.1 41.07 5.2 105.2 
Rusia (*cu unele ajustări) 244.23* 43.3 238.94 37.1 308.49 39.0 129.1 
Ucraina 57.18 10.1 61.36 9.5 56.15 7.1 91.5 

ALTE ŢĂRI 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 4.3 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 
În baza datelor DSS (fără export privat)  

Tabelul nr.4. Exportul de bunuri (pe principalele secţiuni) 

  2001 2002 2003 

Pondere 
în totalul 

anului 
2003 

 2003 faţă 
de anul 

2001 

 2003 faţă 
de anul 

2002 

 mil. USD % 
  Produse ale regnului animal 18.27 15.28 28.60 3.6 156.5 187.2
  Produse ale regnului vegetal 79.10 106.07 91.27 11.5 115.4 86.0
  Grăsimi şi uleiuri  8.59 16.81 28.91 3.7 de 3.4 ori 172.0
  Produse alimentare, băuturi, tutun  251.66 267.37 314.35 39.8 124.9 117.6
  Produse minerale  6.41 11.39 20.61 2.6 de 3.2 ori 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, tăbăcite, blănuri 11.46 23.35 44.81 5.7 de 3.9 ori 191.9
  Lemn, cărbune de lemn  1.50 0.98 1.71 0.2 114.0 174.5
  Pastă de lemn, hârtie, carton 3.68 5.33 10.88 1.4 de 3.0 ori de 2.0 ori
  Materiale textile  104.12 107.53 129.67 16.4 124.5 120.6
  Încălţăminte, pălării  5.74 9.55 15.14 1.9 de 2.6 ori 158.5
  Articole din piatră, ipsos, sticlă  13.70 14.08 15.84 2.0 115.6 112.5
  Metale şi pietre preţioase, perle  0.11 0.16 0.19  0.0 172.7 118.8
  Metale comune  3.05 7.01 19.39 2.5 de 6.4 ori de 2.8 ori
  Maşini si aparate (*cu unele ajustări) 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 şi 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

În baza datelor DSS (fără export privat) 
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Furnizorii principali 
de bunuri au fost: 
Ucraina (23.2 la 
sută), Rusia (15.5 la 
sută), România (11.5 
la sută), Germania 
(9.7 la sută), Italia 
(6.8 la sută), Belarus 
(3.5 la sută), Polonia 
(3.1 la sută), ce au 
asigurat 73.3 la sută 
din totalul de bunuri 
importate (tabelul 
nr.5).  

Majorarea 
semnificativă a 
importurilor în anul 
2003 a avut loc în 
baza creşterii la 
secţiunile "produse 
minerale" – cu 25.6 la 
sută, "maşini şi 
aparate" – cu 46.2 la 
sută, "materiale 
textile" – cu 17.7 la 

sută", produse ale 
industriei chimice" – cu 
14.6 la sută.  
De remarcat creşterea 
considerabilă cu 39.1 la 
sută a importurilor de 
bunuri agroalimentare, 
care continuă să deţină 
o cotă semnificativă în 
total importuri – 14.6 la 
sută în 2003 (pentru 
comparaţie în 2001 – 
16.1 la sută, 2002 - 
14.2 la sută) (tabelul 
nr. 6). 
Importul de resurse 
energetice în anul 2003 
a însumat 232.83 mil. 

Tabelul nr.5. Geografia importului (preţuri CIF) 
 2001 2002 2003 
 mil. 

USD 
pondere 

% 
mil. 
USD 

pondere 
% 

mil. 
USD 

pondere 
% 

2003 faţă de  
anul 2002, 

% 
UNIUNEA EUROPEANĂ 243.15 27.4 260.06 25.0 356.55 25.4 137.1 

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 
Franţa  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 

ŢĂRILE EUROPEI 
CENTRALE şi de EST 225.2 25.3 247.3 23.8 337.01 24.0 136.3 

din care:          
Ţările 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 2.4 43.22 3.1 177.0 
România 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 4.4 38.84 3.7 49.76 3.5 128.1 
Rusia (*cu unele ajustări) 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 23.2 149.5 

ALTE ŢĂRI 82.24 9.3 113.64 11.0 102.99 7.4 90.6 
din care:          

SUA 21.24 2.4 44.16 4.3 22.17 1.6 50.2 
Turcia 18.81 2.1 27.65 2.7 39.24 2.8 141.9 

TOTAL 888.49 100.00 1038.52 100.00 1402.84 100.00 135.1 
În baza datelor DSS (selecţiile după principiul ţării exportatoare; fără import privat) 

Tabelul nr.6. Importul de bunuri (pe principalele secţiuni) 

  2001 2002 2003 

Pondere în 
totalul 
anului 
2003 

 2003 faţă 
de anul 

2001 

2003 faţă 
de anul 

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
  Grăsimi şi uleiuri  3.01 7.07 5.50 0.4 182.7 77.8
  Prod. alimentare, băuturi, tutun  78.88 72.64 91.86 6.5 116.5 126.5
  Produse minerale  242.58 237.06 297.73 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 4.9 de 2.0 ori 140.5
  Piei brute, tăbăcite, blănuri 3.80 16.24 36.31 2.6 de 9.6 ori de 2.2 ori
  Lemn, cărbune de lemn  13.48 16.13 22.95 1.6 170.3 142.3
  Pastă de lemn, hârtie, carton 34.46 44.64 56.38 4.0 163.6 126.3
  Materiale textile  92.06 100.60 118.42 8.4 128.6 117.7
  Încălţăminte, pălării  4.43 4.52 7.09 0.5 160.0 156.9
  Articole din piatră, ipsos, sticlă  32.00 30.71 52.71 3.8 164.7 171.6
  Metale şi pietre preţioase, perle  1.36 2.27 3.27 0.2 de 2.4 ori 144.1
  Metale comune  37.68 48.95 70.25 5.0 186.4 143.5
  Maşini si aparate (*cu unele ajustări) 119.78* 146.39 214.07 15.3 178.7 146.2
  Vehicule, aeronave, transport 21.83 50.72 75.24 5.4 de 3.4 ori 148.3
  Instrumente şi aparate optice  15.53 14.86 22.69 1.6 146.1 152.7
  Altele 11.44 13.23 19.17 1.4 167.7 145.0
  TOTAL 888.49 1038.52 1402.84 100.0 157.9 135.1

În baza datelor DSS - preţuri CIF (fără  import  privat) 
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USD, cu 19.9 la sută mai mult faţă de anul 2002. Preponderent aceste 
importuri au fost efectuate din Ucraina – 41.4 la sută, Rusia – 36.0 la 
sută, România – 11.4 la sută, Belarus – 7.5 la sută (tabelul nr. 7).  

Volumul fizic de 
cărbune importat a 
sporit cu 78.2 la sută 
comparativ cu anul 
precedent, gaze 
naturale – cu 8.1 la 
sută, combustibil 
diesel – cu 14.3 la 
sută, benzine auto – 
cu 20.8 la sută, 
concomitent s-a 
micşorat cantitatea 
importată de păcură 
cu 11.0 la sută. 
Importul de energie 
electrică în volum de 
1757.40 mil. Kw/h a 
costat 39.14 mil. 
USD, mai mult cu 
78.0 la sută - în 
volum şi cu 6.2 la 
sută - faţă de costul 
din anul 2002. De 

menţionat că, în anul 2003 Moldova a reînceput exportul de energie 
electrică, acesta însumând 4.19 mil. USD în volum de 131.32 mil. 
Kw/h. 
Volumul comerţului exterior cu servicii a crescut faţă de anul 2002 cu 
17.3 la sută, majorându-se atât exporturile – cu 16.8 la sută, cât şi 
importurile – cu 17.8 la sută.  
Balanţa serviciilor a înregistrat un sold negativ de 39.47 mil. USD, 
fiind cu 23.9 la sută mai mare comparativ cu anul 2002. Deficitul s-a 

agravat ca urmare 
a majorării 
importurilor de 
servicii de 
transport şi de 
turism cu 30.9 şi 
14.2 la sută, 
respectiv (tabelul 
nr. 8). 

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

  2001 2002 2003  2003 faţă de 
anul 2002 

 volum pondere volum pondere volum pondere % 
Resurse energetice–total 
(mil. USD) 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 
Cărbune 4.19 2.1 4.06 2.0 9.90 4.3 de 2.4 ori 
  în ( 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 
  în (mil. m cub.) 1148.31  1145.31  1238.08  108.1 
Combustibil 70.09 34.9 77.44 39.9 109.72 47.2 141.7 
Păcură 8.71 4.3 2.92 1.5 2.72 1.2 93.2 
  în (mii tone) 61.21  24.02  21.51  89.6 
Combustibil diesel  30.50 15.2 37.94 19.5 54.19 23.3 142.8 
  în (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 
  în (mii tone) 55.16  98.37  137.35  139.6 
Altele 16.05 8.0 15.25 7.9 19.75 8.5 129.5 
din restul lumii 46.52 23.1 31.38 16.2 33.71 14.5 107.4 
Păcură 0.00 0.0 0.02 0.0     
  în (mii tone) 0.00  0.14      
Combustibil diesel 20.91 10.4 11.88 6.1 11.26 4.8 94.8 
  în (mii tone) 88.63  58.66  47.34  80.7 
Benzine auto 18.98 9.4 16.01 8.2 18.25 7.8 114.0 
  în (mii tone) 75.48  69.35  65.27  94.1 
Altele 6.63 3.3 3.47 1.8 4.20 1.8 121.0 

Tabelul nr.8. Serviciile în dinamică (mil. USD) 
 2001 2002 2003 
 export import sold export import sold export import sold 
Transporturi 84.56 67.78 16.78 109.23 76.20 33.03 126.76 99.76 27.00 
  din care : 

tranzit de gaz 23.32  23.32 28.26 28.26 30.81  30.81 
Turism 38.60 69.54 -30.94 50.35 85.01 -34.66 58.04 97.10 -39.06 
Servicii de comunicaţii 16.74 8.58 8.16 17.72 11.84 5.88 20.73 15.72 5.01 
Servicii de construcţii 0.54 2.44 -1.90 0.89 4.62 -3.73 0.56 2.12 -1.56 
Alte servicii 29.73 54.98 -25.25 36.22 68.59 -32.37 44.43 75.29 -30.86 
Balanţa serviciilor 170.17 203.32 -33.15 214.41 246.26 -31.85 250.52 289.99 -39.47 
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Veniturile nete realizate în perioada gestionară s-au cifrat la 215.04 
mil. USD. Una din cele mai importante surse de intrări de mijloace 
financiare în ţară continuă să rămână veniturile din muncă ale 
rezidenţilor angajaţi în străinătate. Estimativ, ele au sporit cu 52.4 la 
sută faţă de anul 2002, însumând 317.00 mil. USD (tabelul nr. 9). 

Veniturile din investiţii au înregistrat un sold negativ de 62.96 mil. 
USD, determinat în mare parte, de plăţile preconizate conform 
orarului la serviciul procentual al obligaţiunilor de stat (2.18 mil. 
USD) şi al împrumuturilor: de la FMI (2.76 mil. USD), 
guvernamentale (21.35 mil. USD), bancare (1.32 mil. USD) şi ale 
altor sectoare (21.34 mil. USD), inclusiv ale celor primite de la 
firmele-mamă (8.18 mil. USD). 

În anul 2003 excedentul de transferuri curente şi-a continuat trendul 
ascendent, înregistrând 304.64 mil. USD. Intrările au sporit cu 22.3 la 
sută faţă de anul 2002, iar ieşirile - cu 38.3 la sută (tabelul nr. 10). 
 
Contul de capital şi financiar 
Excedentul contului de capital şi financiar a constituit 53.22 mil. 
USD, micşorându-se cu 10.4 la sută faţă de anul precedent (graficul 
nr. 19). 
Transferurile de capital s-au soldat  cu ieşiri nete în valoare de 12.81 
mil. USD, din care transferurile emigranţilor - 16.31 mil. USD. 

Tabelul nr.9. Veniturile în dinamică (mil. USD) 
  2001 2002 2003 
  încasări plăţi sold încasări plăţi sold încasări plăţi sold 
 Compensarea pentru muncă 153.00 36.00 117.00 208.00 29.00 179.00 317.00 39.00 278.00
 Venituri din investiţii 11.95 88.42 -76.47 8.41 80.35 -71.94 8.79 71.75 -62.96

Venituri din investiţii 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
dobânzi   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 investiţii 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
dobânzi  3.20 5.91 -2.71 2.22 3.45 -1.23 2.78 2.19 0.59
Venituri din alte investiţii  8.75 53.40 -44.65 6.19 47.38 -41.19 5.96 40.79 -34.83

dobânzi 8.75 53.40 -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

Tabelul nr.10. Transferurile curente în dinamică (mil. USD) 
 2001 2002 2003 
 intrări ieşiri sold intrări ieşiri sold intrări ieşiri sold 
 Total transferuri curente 250.70 13.27 237.43 267.00 15.77 251.23 326.45 21.81 304.64 
din care:                 
granturi şi asistenţă tehnică 111.89 0.59 111.30 95.42 0.21 95.21 119.72 3.05 116.67 
transfer în domeniul învăţământului şi 
perfecţionării 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 
cotizaţii în organizaţii internaţionale 0.05 1.63 -1.58 0.02 2.87 -2.85 0.02 3.50 -3.48 
transferuri ale angajaţilor 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 



Raport anual 2003                                                                                                                 Situaţia economică a Republicii Moldova 

 
 

22

 
Fluxul investiţiilor 
directe străine în 
capitalul subscris al 
întreprinderilor mixte 
şi străine a constituit 
în anul raportat 47.42 
mil. USD, profitul 
reinvestit însumând 
12.52 mil. USD. 
Împrumuturile primite 
de la firmele-mamă 
(alt capital) au 
constituit 31.81 mil. 
USD. Luând în 

consideraţie capitalul subscris retras şi rambursarea împrumuturilor 
primite anterior, investiţiile directe străine în economia naţională au 
înregistrat intrări nete în sumă de cca 58.45 mil. USD, din care 14.1 la 
sută au fost direcţionate în sistemul bancar şi 85.9 la sută în 
întreprinderile din alte sectoare (tabelul nr. 11). 

Investiţiile de portofoliu au înregistrat un sold negativ în valoare de 
21.21 mil. USD, determinat de plăţile preconizate conform orarului 
serviciului obligaţiunilor guvernamentale, care în anul 2003 au 
însumat 24.87 mil. USD. Întrucât plăţile la obligaţiunile faţă de 
Gazprom nu au fost efectuate, soldul arieratelor s-a majorat cu 22.89 
mil. USD.  
Investitorii străini au contribuit la capitalul subscris, procurând acţiuni 
(volumul cărora nu depăşeşte cota de 10.0 la sută din capitalul 
statutar) în sumă netă de 1.63 mil. USD. 

Graficul nr.19. Contul de capital şi financiar – agregate principale (mil. USD)
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Tabelul nr.11. Investiţii directe străine (mil. USD) 
 2001 2002 2003 
 intrări ieşiri net intrări ieşiri net intrări ieşiri net 
Investiţii directe  155.58 9.53 146.05 146.10 29.92 116.18 91.75 33.38 58.37 
   peste hotare  0.08 -0.08  0.41 -0.41  0.08 -0.08 
   în economia  naţională, 
inclusiv: 155.58 9.45 146.13 146.10 29.51 116.59 91.75 33.30 58.45 
  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 2.27 3.67 2.05 1.62 
    alte sectoare 103.51 0.02 103.49 60.32 2.94 57.38 43.75 5.71 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 sectorială a fluxurilor de investiţii  directe     
în economia naţională (%) 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 

 



Raport anual 2003                                                                                                                 Situaţia economică a Republicii Moldova 

 
 

23

Alte investiţii au generat excedent (intrări nete) în valoare de 42.94 
mil. USD, datorat capitalului pe termen scurt (pasive - credite 
comerciale şi arierate).  
Evoluţia pasivelor (angajamentelor) financiare s-a încheiat cu un 
excedent în valoare de 92.66 mil. USD, determinat de acumularea de 
noi arierate la tranzacţiile comerciale (53.07 mil. USD) şi la serviciul 
datoriei externe (77.67 mil. USD), în timp ce celelalte pasive au 
înregistrat micşorări nete (38.08 mil. USD). Activele s-au soldat cu 
ieşiri nete de capital în valoare de 49.72 mil. USD.   
Componenta principală a pasivelor financiare - împrumuturile au 
înregistrat un sold negativ în valoare de 41.67 mil. USD, întrucât 

rambursările, 
preconizate conform 
orarului (138.55 mil. 
USD), au depăşit 
noile trageri (96.88 
mil. USD) (tabelul nr. 
12). 
În anul 2003 BNM a 
achitat 22.26 mil. 
USD din 

împrumuturile 
primite în anii 
precedenţi, finanţarea 
din partea FMI 
rămânând blocată. 
La sectorul 

guvernamental, noi trageri au fost efectuate în cadrul creditelor 
acordate pentru reforme structurale de către AID, BIRD, FIDA şi 
banca germană KFW, în suma cumulativă 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, majorând arieratele.  
Volumul mijloacelor nerezidenţilor depozitate în băncile din 
Republica Moldova s-a majorat în valoare netă cu 4.07 mil. USD, 
preponderent pe seama depozitelor la termen. 
Alte pasive includ arierate la importul resurselor energetice (care în 
anul de raportare s-au micşorat în valoare netă cu 1.01 mil. USD) şi 
arierate la serviciul datoriei externe (care s-au majorat în valoare netă 
cu 77.67 mil. USD). Din ultima sumă, arieratele sectorului 
guvernamental au constituit 36.99 mil. USD (principalul şi dobânda), 
cele ale altor sectoare s-au majorat în valoare netă cu 40.67 mil. USD, 
restul reprezintă arieratele sectorului bancar.   

Tabelul nr.12. Împrumuturile externe (mil. USD) 
 2001 2002 2003  
 
 Trageri Rambur - 

sări*  Trageri Rambur - 
sări* Trageri Rambur - 

sări* 
Împrumuturi ale organelor monetare 
(BNM de la FMI) 11.94 14.30 12.36 17.87 22.26 
Împrumuturi guvernamentale 34.13 41.93 40.64 43.32 25.34 47.98 
   inclusiv:   
 reclasificate / reeşalonate  13.65 12.38 9.30 9.30 2.48  
Împrumuturi bancare 16.41 15.72 17.85 10.77 16.10 6.61 
   pe termen lung 12.90 14.01 14.45 5.27 7.50 6.61 
   pe termen scurt 3.51 1.71 3.40 5.50 8.60  
Împrumuturi ale altor sectoare 52.74 31.31 78.09 81.17 55.44 61.70 
   pe termen lung 51.52 27.11 71.39 74.56 50.67 60.43 
  inclusiv: 
     reclasificate / reeşalonate  3.00  
   pe termen scurt 1.22 4.20 6.70 6.61 4.77 1.27 
TOTAL  115.22 103.26 148.94 153.13 96.88 138.55 
TOTAL fără cele reeşalonate şi 
reclasificate 101.57 90.88 139.64 143.83 94.40 138.55 

*conform orarului 
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Activele de rezervă∗ ale statului s-au majorat pe parcursul anului 2003 
cu 14.07 mil. USD, în special pe contul procurărilor de valută străină 
pe piaţa valutară internă. Stocul activelor de rezervă la sfârşitul lunii 
decembrie 2003 a constituit 302.27 mil. USD. Influenţa fluctuaţiei 
ratei de schimb a altor valute de rezervă faţă de dolarul SUA a 
contribuit la majorarea activelor de rezervă cu 19.34 mil. USD. 
Nivelul activelor de rezervă de la sfârşitul anului era suficient pentru 
asigurarea importului de bunuri şi servicii pe parcursul a 2.11 luni 
(graficul nr. 20). 

Indicii principali ai sectorului extern pentru 2003 indică agravarea 
dezechilibrului în relaţiile economice internaţionale ale Republicii 
Moldova. Astfel, deficitul comerţului exterior cu bunuri şi servicii s-a 
ridicat în anul 2003 până la 33.8 la sută din PIB, comparativ cu 24.7 
la sută în anul 2002, iar investiţiile străine directe pe cap de locuitor  
s-au micşorat de 2 ori (tabelul nr. 13). 

 

                                                 
∗conform metodologiei Balanţei de plăţi a FMI, ediţia a V-a 
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Graficul nr. 20. Activele de rezervă ale Republicii Moldova la sfârşitul anilor 1994-2003   

Tabelul nr.13. Indicii principali ai sectorului extern 

 Unitatea de 
măsură 2001 2002 2003 

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

Surse: DSS, BNM.  
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Datoria externă a Republicii Moldova 
La sfârşitul anului 2003 datoria externă a Republicii Moldova a 
constituit 1440.1 mil. USD, majorându-se pe parcursul anului cu 79.0 

mil. USD, 
preponderent din 
arierate. Datoria 

publică, 
continuând să 
deţină ponderea 
dominantă în total 
datorie, s-a 
majorat cu 2.2 la 
sută şi a constituit 
1008.5 mil. USD. 
Datoria privată a 

însumat 431.6 mil. USD, majorându-se cu 15.4 la sută. Ponderea ei în 
total datorie şi-a păstrat tendinţa de creştere, ridicându-se la 30.0 la 
sută, comparativ cu 27.5 la sută în 2002 (tabelul nr. 14).  
Evoluţia datoriei externe pe parcursul anului 2003 a fost determinată 
de: 
• lipsa de finanţare din partea organismelor internaţionale (au fost 

doar valorificări în cadrul unor proiecte ale Băncii Mondiale 
iniţiate anterior); 

• reeşalonarea împrumutului de la Drezdner Bank AG în sumă de 2.5 
mil. USD, contractat sub garanţia Guvernului; 

• rambursările de principal la împrumuturile contractate de sectorul 
public (66.8 mil. USD) au depăşit cu 42.7 mil. USD valorificările 
de noi tranşe (24.1 mil. USD); 

• soldul datoriei publice s-a majorat pe parcursul anului cu 21.5 mil. 
USD, comparativ cu 32.1 mil. USD înregistrat în 2002. Această 
evoluţie a fost cauzată atât de acumularea de noi arierate, cât şi de 
deprecierea dolarului SUA faţă de alte valute; 

• în sectorul public au fost acumulate arierate la principal în mărime 
de 33.4 mil. USD, cele mai mari fiind neachitările la obligaţiunile 
Gazprom (22.9 mil. USD) şi la creditele bilaterale (8.0 mil. USD), 
arieratele la serviciul procentual au constituit 6.5 mil. USD; 

Partea majoră a angajamentelor externe ale Republicii Moldova 
continuă să fie faţă de surse oficiale: multilaterale şi bilaterale.  

Tabelul nr.14. Datoria externă la sfârşit de perioadă (mil. USD) 
 2001 % în total 2002 % în total 2003 est. % în total 

 Datoria publică 954.9 76.1 987.0 72.5 1008.5 70.0
   din care:             
 Împrumuturi de la FMI 145.9 11.6 151.4 11.1 142.1 9.8
 Datoria guvernamentală directă 722.5 57.6 746.3 54.8 780.0 54.2
    împrumuturi 568.3 45.3 596.1 43.8 631.8 43.9
    titluri de valoare 154.2 12.3 150.2 11.0 148.2 10.3
 Datoria privată garantată de guvern 86.5 6.9 89.3 6.6 86.4 6.0
 Datoria privată 299.7 23.9 374.1 27.5 431.6 30.0
   împrumuturi 299.7 23.9 374.1 27.5 431.6 30.0
 Total datorie externă  1254.6 100.0 1361.1 100.0 1440.1 100.0
 Datoria pentru resurse  energetice 287.2 301.4 300.4
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Împrumuturile de la organismele financiare internaţionale la sfârşitul 
anului 2003 au însumat 692.3 mil. USD, sau 48.1 la sută din total 

datorie. Creditele de 
la FMI şi Banca 
Mondială reprezintă 
20.5 şi 52.7 la sută, 
respectiv, din total 

împrumuturi 
multilaterale, 

celelalte fiind 
acordate de UE, 
BERD şi FIDA.  
Creditele bilaterale 
au constituit 13.6 la 
sută din total 
datorie, însumând 
196.0 mil. USD 
(tabelul nr. 15). 

Componenţa 
creditorilor 

bilaterali a rămas 
neschimbată, cei 
mai importanţi fiind 
guvernele Rusiei şi 
SUA - cu 48.4 şi 
29.2 la sută, 
respectiv, în total 
credite bilaterale. 
În structura valutară 
a portofoliului 
datoriei externe cota 
majoră este deţinută 
de angajamentele în 
dolari SUA, cărora 
le-a revenit 46.3 la 

sută în angajamentele publice şi 94.3 la sută în cele private la sfârşitul 
anului 2003. 
Partea dominantă a angajamentelor externe au constituit-o cele pe 
termen mediu şi lung – 97.9 la sută în total datorie, preponderente 
fiind cele cu termenul de scadenţă 10-20 ani (tabelul nr. 16). 
Indicatorii macroeconomici (tabelul nr. 17) ce relevă gradul de 
îndatorare a ţării denotă că: 
• raportul dintre datoria externă şi PIB a constituit 73.6 la sută;  

Tabelul nr.15. Datoria externă, specificarea creditorilor (mil. USD) 

  2001 
% 

 în total 2002 
% 

în total 2003 est. 
%  

în total 

Împrumuturi de la FMI 145.9 11.6 151.4 11.1 142.1 9.9

Datoria guvernamentală directă 722.5 57.6 746.3 54.8 780.0 54.2

  Organisme internaţionale 344.4 27.4 377.2 27.7 405.0 28.2

    BIRD şi  AID 293.8 330.9 364.7

    BERD 9.3 8.3 7.4

    UE 40.5 35.4 27.5

    FIDA 0.8 2.6 5.4

  Relaţii 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

  Alţi creditori 23.9 1.9 27.7 2.0 30.8 2.1

  Obligaţiuni de stat pe termen lung 154.2 12.3 150.2 11.0 148.2 10.3
Datoria privată garantată de 
guvern 86.5 6.9 89.3 6.6 86.4 6.0

  Organisme internaţionale 68.0 5.4 67.7 5.0 60.9 4.2

    BERD 68.0 67.7 60.9

  Alţi creditori 18.5 1.5 21.6 1.6 25.5 1.8
Datoria privată negarantată de 
guvern 299.7 23.9 374.1 27.5 431.6 29.9

  Organisme internaţionale 46.0 3.7 79.4 5.8 84.3 5.8

  Alţi creditori 253.7 20.2 294.7 21.7 347.3 24.1
Datoria externă a ţării 1254.6 100.0 1361.1 100.0 1440.1 100.0

Tabelul nr.16. Datoria externă pe sectoare economice şi termene de scadenţă (mil. USD) 

Perioada Total datorie 
externă 

Datoria externă pe 
termene de scadentă Datoria externă după sectoare economice 

    

termen 
mediu şi 

lung 
termen scurt guverna - 

mental 
autorităţi 
monetare bancar alte sectoare 

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 
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• plăţile efective la serviciul datoriei externe publice au 
constituit 69.2 la sută din plăţile conform orarului; 

• serviciul real al datoriei externe publice raportat la exportul de 
bunuri şi servicii s-a micşorat de la 10.8 la sută în anul 2002 la 
8.5 la sută în 2003, fapt condiţionat de majorarea exportului şi 
de micşorarea volumului plăţilor efective comparativ cu anul 
precedent; 

• datoria externă totală pe cap de locuitor s-a majorat cu 5.8 la 
sută faţă de anul precedent, constituind 400 USD. 

Tabelul nr. 17. Indicatorii ce vizează datoria externă a Moldovei
 Unitatea 

de măsură 2000 2001 2002 2003 
est. 

Datoria externă 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 externă / PIB % 97.4 84.7 81.9 73.6 
Datoria externă / numărul populaţiei USD 348 349 378 400 
Trageri noi în 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 (plăţi efective) mil. USD 103.2 116.8 94.1 89.5 
Trageri noi în sectorul public / serviciul datoriei externe publice 
(plăţi efective) % 60.6 37.0 54.4 26.9 
Serviciul real al datoriei externe publice / export de bunuri şi 
servicii % 16.1 15.8 10.8 8.5 
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 2. Activitatea Băncii Naţionale a Moldovei 
 
Realizarea politicii monetare în anul 2003 
 
Obiectivele şi rezultatele politicii monetare 
În cadrul politicii economice a statului, Banca Naţională a Moldovei 
elaborează şi implementează politica monetară şi valutară orientată 
spre menţinerea stabilităţii monedei naţionale prin crearea condiţiilor 
pieţei monetare, de credit şi valutare, bazate pe principiile funcţionării 
economiei de piaţă. 
Politica monetară şi valutară pentru anul 2003 a fost coordonată cu 
organele economice şi financiare respective ale Guvernului şi aprobată 
de către Consiliul de Administraţie al BNM la 12 decembrie 2002. 
Cadrul macroeconomic, în baza căruia s-a elaborat Politica monetară 
şi valutară a Băncii Naţionale a Moldovei pentru anul 2003, a fost 
reprezentat de Prognoza evoluţiei economiei Republicii Moldova pe 
anii 2003-2005, precum şi de acordurile de politici economice şi 
financiare între Guvernul Republicii Moldova, Banca Naţională a 
Moldovei şi organismele financiare internaţionale, ai căror indicatori 
principali prevedeau: 

• nivelul ratei anuale a inflaţiei de 6.0 la sută; 
• creşterea reală a produsului intern brut cu 6.0 la sută pentru anul 

2003; 
• deficitul bugetului de stat de 0.8 la sută din PIB, sau 201.0 mil. 

lei (cu finanţare din surse interne – venituri de la vânzarea 
hârtiilor de valoare de stat, surse externe, precum şi venituri din 
privatizare); 

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

• consolidarea rezervelor internaţionale ale statului până la un 
nivel acceptabil pentru acoperirea a cca 3 luni de importuri. 

La stabilirea indicatorilor monetari s-a reieşit din tendinţa de sporire a 
cererii de bani adecvată nivelului creşterii economice preconizate. În 
acest context, s-a stabilit creşterea masei monetare M3 cu 23.1 la sută, 
în condiţiile reducerii vitezei de circulaţie a banilor până la 3.14. Baza 
monetară a fost programată la nivel de 3819.6 mil. lei, cu o creştere de 
17.1 la sută faţă de sfârşitul anului 2002. În scopul asigurării 
premiselor unei creşteri economice susţinute, volumul de creditare a 
economiei naţionale a fost preconizat în majorare cu 25.7 la sută faţă 
de sfârşitul anului 2002. 
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Evoluţia unor componente ale produsului intern brut, starea balanţei 
de plăţi a statului, dinamica preţurilor diferă parţial de pronosticul 
macroeconomic ce a servit drept bază la elaborarea şi realizarea 
Politicii monetare şi valutare a Băncii Naţionale a Moldovei pentru 
anul 2003. Totodată, lipsa finanţării externe şi volumul veniturilor din 
privatizare inferior celui prevăzut, modificările Legii bugetului de stat 
pe anul 2003 au afectat indicatorii iniţial stabiliţi în Politica monetară 
şi valutară a BNM pentru anul 2003. Astfel, Consiliul de 
Administraţie al Băncii Naţionale a Moldovei a rectificat Politica 
monetară şi valutară pentru anul 2003, stabilind: 

• creşterea masei monetare M3 cu 29.0 la sută∗; 
• creşterea volumului de creditare a economiei naţionale cu 45.0 

la sută∗.  
• rezervele obligatorii la nivel de 12.0 la sută; 

Creşterea PIB real conform datelor preliminare pentru anul 2003 a 
constituit 6.3 la sută. În aceeaşi perioadă ritmul de creştere a 
exporturilor de bunuri şi servicii a înregistrat 20.9 la sută, cel al 
importurilor – 33.8 la sută în comparaţie cu anul precedent. Cursul 
mediu de schimb pentru anul 2003 a constituit 13.94 MDL pentru 1 
dolar SUA, iar bugetul de stat a înregistrat un excedent la nivel de 1.6 
la sută din PIB. 

Nivelul inflaţiei în anul 2003 a 
constituit 15.7 la sută, fiind superior 
celui stabilit de cadrul 
macroeconomic utilizat la elaborarea 
Politicii monetare şi valutare a BNM 
pentru anul 2003. În structură, se 
remarcă contribuţia ridicată a 
produselor alimentare la creşterea 
indicelui preţurilor de consum 
(graficul nr. 21). Inflaţia a fost 
determinată în cea mai mare parte de 
factori nemonetari: creşterea 
consumului final influenţat de 
majorarea veniturilor provenite din 

munca de peste hotare, precum şi creşterea salariilor şi pensiilor, 
restrângerea ofertei produselor agricole cauzată de condiţiile 
climaterice nefavorabile, majorarea tarifelor la energia electrică, gaz, 
combustibil, servicii de transport. De asemenea, majorarea pe 
parcursul anului 2003 a cursului de schimb Euro/USD, odată cu 
creşterea ponderii decontărilor în euro în volumul total al decontărilor 
aferente comerţului exterior al Republicii Moldova, a avut un impact 

                                                 
∗ conform estimării indicatorilor monetari pentru sfârşitul anului 2003 

Graficul  nr. 21. Evoluţia componentelor indicelui preţurilor 
de consum pentru anul 2003 (%) 

4.6
6.2

3.7
1.9

9.2

6.7 7.8
9.6

11.4
13.7 14.9

15.7

0
2
4
6
8

10
12
14
16
18

ia
n.

 2
00

3

fe
br

. 

m
ar

t.

ap
r.

m
ai

iu
n. iu
l.

au
g.

se
pt

.

oc
t n.

de
c.

Servicii
Mărfuri nealimentare
Produse alimentare



Raport anual 2003                                                                                                                    Activitatea Băncii Naţionale a Moldovei 

 30

negativ asupra preţurilor importatorilor. Printre factorii monetari, a 
căror influenţă a fost nesemnificativă asupra nivelului inflaţiei, se 
remarcă majorarea banilor în circulaţie pe contul creşterii nominale a 
plăţilor de salarii şi pensii. De menţionat că, majorarea ofertei de bani 
pe parcursul anului a satisfăcut creşterea cererii de bani din partea 
economiei naţionale şi nu a avut un efect inflaţionist. Acest fapt se 
confirmă şi prin ritmurile medii lunare de creştere a agregatelor 
monetare inferioare celor din anul 2002 (tabelul nr.18). 

În scopul atenuării proceselor 
inflaţioniste, începând cu 
trimestrul II 2003, Banca 
Naţională a Moldovei a 
promovat o politică monetară 
mai restrictivă. S-a recurs la o 
soluţie optimă pentru limitarea 
posibilei creşteri a inflaţiei cu 
caracter monetar – majorarea 
normei rezervelor obligatorii cu 
2.0 puncte procentuale până la 
nivel de 12.0 la sută de la 
mijloacele atrase. Pe parcursul 
anului 2003 rata de bază a 
crescut până la 14.0 la sută, 
comparativ cu 9.5 la sută în 
decembrie 2002. 

În anul 2003 BNM a procurat de la băncile comerciale valută străină 
în volume necesare reducerii fluctuaţiilor cursului de schimb al 
monedei naţionale şi completării rezervelor internaţionale ale statului. 
În perioada de gestiune Banca Naţională a Moldovei a procurat 92.5 
mil. USD, majorând rezervele valutare cu 33.4 mil. USD (12.4 la sută) 
până la nivelul de 302.3 mil. USD la sfârşitul anului 2003. Acest fapt 
a permis asigurarea unui grad de acoperire a importurilor de bunuri şi 
servicii la nivel de 2.11 luni, în condiţiile onorării obligaţiunilor 
externe ale BNM. De menţionat că, procurările de valută străină 
efectuate de BNM au fost însoţite permanent de operaţiuni de 
sterilizare, al căror volum total a însumat 429.4 mil. lei.  
Ca urmare a evoluţiilor sus-menţionate, volumul emisiunii monetare 
de către BNM s-a majorat cu 17.0 la sută (556.2 mil. lei) faţă de 31 
decembrie 2002, constituind 3818.9 mil. lei şi încadrându-se în limita 
stabilită conform Politicii monetare şi valutare a BNM pentru anul 
2003.  
Unul din indicatorii de apreciere a gradului intermedierii financiare în 
economie este multiplicatorul masei monetare M3, care a înregistrat 

Tabelul nr.18. Evoluţia indicatorilor monetari în perioada 2002-2003 (%) 

Indicatori 2002 2003 
Inflaţia anuală 4.4 15.7 

Creşterea anuală a  masei monetare M3  36.0 30.7 

Ritmul mediu lunar de creştere a M3  2.6 2.3 

Creşterea anuală a masei monetare M2  30.4 24.4 

Ritmul mediu lunar de creştere a M2  2.2 1.8 

Creşterea anuală a bazei monetare  31.1 17.0 

Ritmul mediu lunar de creştere a bazei monetare 2.3 1.3 

Creşterea anuală a banilor în circulaţie  24.8 19.7 
Ritmul mediu lunar de creştere a banilor în 
circulaţie 1.9 1.5 

Creşterea anuală a creditelor în economie 34.3 44.0 
Ritmul mediu lunar de creşterea creditelor în 
economie 2.5 3.1 
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nivelul de 2.23 la 31 decembrie 2003, fiind în creştere cu 11.6 la sută 
faţă de sfârşitul anului 2002. Factorii ce au determinat majorarea 
multiplicatorului monetar au fost micşorarea coeficienţilor lichidităţii 
şi rezervelor bancare excesive.  
Prin efectul multiplicativ masa monetară M3 a înregistrat o creştere cu 
30.7 la sută (1997.6 mil. lei) în comparaţie cu sfârşitul anului 2002, 
însumând 8509.2 mil. lei. Majorarea masei monetare M3 a fost 
condiţionată de creşterea soldului depozitelor în valută străină cu 44.8 
la sută (893.6 mil. lei), a soldului depozitelor în monedă naţională cu 
29.2 la sută (651.5 mil. lei), a banilor în circulaţie cu 19.7 la sută 
(451.9 mil. lei), precum şi a instrumentelor pieţei monetare cu 0.6 mil. 
lei. Ca rezultat al acestor evoluţii, s-a consemnat majorarea ponderii 
depozitelor totale până la 67.8 la sută din volumul masei monetare 
M3. De remarcat că, depozitele în valută străină şi cele în monedă 
naţională au deţinut la finele lunii decembrie 2003 ponderi egale, în 
mărime de 33.9 la sută, din volumul masei monetare M3.  
Dinamica masei monetare M3 a condiţionat majorarea gradului de 
monetizare până la 31.2 la sută în decembrie 2003 faţă de 28.9 la sută 
în perioada similară a anului precedent. Creşterea acestui indicator 
reflectă evoluţia pozitivă a procesului intermedierii financiare şi, 
respectiv, dinamica ascendentă a volumului creditării economiei 
naţionale. Soldul creditelor acordate economiei a crescut cu 44.0 la 
sută faţă de 31 decembrie 2002, în condiţiile majorării termenelor de 
acordare şi reducerii treptate a ratelor dobânzilor la credite. 

Politica promovată de Banca Naţională a 
Moldovei în vederea majorării volumului 
creditării economiei şi termenelor de 
creditare pe parcursul ultimilor ani a 
favorizat micşorarea continuă a ratelor 
dobânzilor atât la depozitele atrase de 
băncile comerciale, precum şi la creditele 
acordate în moneda naţională (graficul 
nr. 22 ).  
Marja aferentă operaţiunilor în moneda 
naţională ale băncilor comerciale în anul 
2003 s-a diminuat cu 2.26 puncte 
procentuale şi a constituit 6.50 puncte 
procentuale. 
 
 

 

Graficul nr. 22. Evoluţia ratelor dobânzilor anuale medii 
ponderate la creditele acordate şi la depozitele atrase în MDL,
şi a marjei bancare operaţionale pentru anii 2000 - 2003 (%)
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Dinamica indicatorilor monetari  

Baza monetară 
Baza monetară, care include banii în circulaţie (în afara sistemului 
bancar) şi rezervele băncilor comerciale menţinute în conturi 
corespondente la Banca Naţională a Moldovei, s-a majorat cu 17.0 la 
sută (556.2 mil. lei) şi a constituit 3818.9 mil. lei la situaţia din 31 

decembrie 2003. Factorul principal care a 
condiţionat creşterea bazei monetare a 
fost majorarea activelor externe nete ale 
BNM, ca urmare a cumpărărilor nete de 
valută străină pe piaţa valutară 
interbancară în sumă de 92.5 mil. USD 
(graficul nr. 23). Tranzacţii în volume mai 
mari s-au evidenţiat în lunile iulie şi 
august, care au constituit 48.2 la sută din 
volumul anual al cumpărărilor pe piaţa 
valutară interbancară.  
În structura bazei monetare, ponderea 
banilor în circulaţie în anul 2003 s-a 

majorat de la 70.1 la sută până la 71.8 la sută pe contul reducerii celei 
a rezervelor băncilor comerciale până la 28.2 la sută.  
Pe parcursul anului 2003 rezervele bancare s-au majorat cu 10.7 la 
sută (104.2 mil. lei) până la nivel de 1078.4 mil. lei. În acelaşi timp, 
volumul rezervelor obligatorii ale băncilor comerciale a sporit cu 60.0 
la sută (307.1 mil. lei).  
Măsurile întreprinse de BNM în vederea reglementării monetare pe 
parcursul anului 2003 s-au reflectat asupra volumului de lichiditate a 
sistemului bancar. Astfel, dacă în anul 2002 volumul mijloacelor 
excesive în conturile corespondente ale băncilor comerciale a crescut 
cu 47.3 la sută, apoi în anul 2003 el s-a micşorat cu 59.5 la sută (de la 
374.1 mil. lei până la 151.6 mil. lei). 

Masa monetară 
La situaţia din 31 decembrie 2003 masa monetară (M3) a însumat 
8509.2 mil. lei, fiind în creştere cu 30.7 la sută faţă de sfârşitul anului 
precedent. În termeni reali, masa monetară a crescut cu 13.0 la sută.  
Majorarea masei monetare M3 a fost determinată de evoluţia 
componentelor sale, în special a depozitelor totale. Astfel, depozitele 
în moneda naţională au crescut cu 651.5 mil. lei (29.2 la sută), iar cele 
în valută străină cu 893.6 mil. lei, sau cu 44.8 la sută (tabelul nr.19). 

Graficul nr. 23. Componentele sporului bazei monetare, %
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De menţionat că, creşterea cu 1104.1 mil. lei a agregatului monetar 
M2 s-a datorat în proporţie de 59.1 la sută - depozitelor în moneda 
naţională şi 40.9 la sută - banilor în circulaţie. 
În dependenţă de sursele formării, structura masei monetare M3 a fost 
influenţată atât de dinamica activelor externe nete, cât şi de cea a 
creditului intern pe sistemul bancar. 
În 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 sută, preponderent pe seama creşterii volumului creditelor 
în economie, sporul cărora a constituit 1834.0 mil. lei (44.0 la sută). 
În anul 2003 se observă aceeaşi tendinţă descendentă a vitezei de 
circulaţie a banilor, atât pentru agregatul monetar M3, precum şi 
pentru M2. Viteza medie anuală de circulaţie în anul gestionar, 
calculată în baza agregatului monetar M3, s-a redus de la 4.12 până la 
3.65, iar pentru M2, s-a micşorat de la 5.87 până la 5.55, ceea ce 
denotă o îndestulare a cererii sporite de bani din partea sectorului real.  

Piaţa depozitelor 
Soldul depozitelor∗ în sistemul bancar s-a majorat cu 36.6 la sută şi a 
însumat 5767.8 mil. lei, constituind 67.8 la sută din totalul masei 
monetare M3 la sfârşitul anului 2003. Această creştere a fost generată 
preponderent de depozitele în valută străină, care s-au majorat cu 
44.8 la sută (893.6 mil. lei). Denominate în USD, ele s-au majorat cu 
51.4 la sută şi au echivalat cu 218.4 mil. USD. În aceeaşi perioadă 
depozitele în moneda naţională au crescut cu 29.2 la sută (651.5 mil. 
lei) (graficul nr. 24).  
 

                                                 
∗ conform metodologiei FMI, din total depozite în sistemul bancar sunt excluse mijloacele băncilor comerciale şi ale altor instituţii 
financiare; conturile bugetului de stat; mijloacele extrabugetare; depozitele persoanelor fizice şi juridice nerezidente. 
 

Tabelul nr.19. Componentele masei monetare (mil. lei)
  2002 2003 Creşterea, %  Creşterea absolută 

Masa monetară (M 3) 6511.5 8509.2 30.7 1997.7 
Masa monetară (M 2) 4517.9 5622.0 24.4 1104.1 
Banii în circulaţie∗  2288.5 2740.5 19.7 452.0 
Depozitele 4222.7 5767.8 36.6 1545.1 
        în lei  2229.1 2880.6 29.2 651.5 
        în valută străină 1993.6 2887.2 44.8 893.6 
Instrumentele pieţei monetare 0.28 0.86 de 3.1 ori 0.6 

∗indicatorul nu include numerarul din casa BNM şi din casele băncilor comerciale 
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Ponderea depozitelor persoanelor fizice atrase în sistemul bancar în 

totalul masei monetare la finele 
anului 2003 a constituit 39.1 la sută, 
din care 22.5 la sută reprezintă 
depozitele persoanelor fizice în valută 
străină. Creşterea depozitelor 
persoanelor fizice în valută străină cu 
49.7 la sută în anul 2003 a fost 
cauzată, în mare parte, de sporirea 
fluxului de mijloace băneşti 
transferate de peste hotare de către 
cetăţenii Republicii Moldova.  
Drept urmare a acestor evoluţii, în 
structura depozitelor a crescut cu 2.9 
puncte procentuale ponderea 

depozitelor în valută străină, care a condiţionat majorarea nivelului 
dolarizării depozitelor de la 47.2 la sută în decembrie 2002 până la 
50.1 la sută în decembrie 2003. 
Totodată, în volumul total al depozitelor în valută străină, ponderea 
depozitelor persoanelor fizice a crescut faţă de anul 2002 cu 2.2 
puncte procentuale şi a constituit 66.2 la sută.  
Volumul depozitelor atrase la termen în MDL în anul 2003 a 
constituit 1887.6 mil. lei, creşterea de 8.8 la sută fiind mai modestă 
decât în anul precedent. În structura lor mai mult de 40.0 la sută se 
regăseşte în depunerile pe termen de la 6 până la 12 luni, care au 

crescut în pondere cu 5.5 puncte 
procentuale, iar în volum cu 156.3 mil. 
lei. De asemenea, un segment esenţial în 
structura depozitelor la termen în MDL 
revine depozitelor pe termen de la 3 până 
la 6 luni, ponderea cărora s-a menţinut la 
nivelul anului precedent, în timp ce 
volumul a crescut cu 43.4 mil. lei 
(graficul nr. 25). În acelaşi timp, volumul 
depozitelor la termen în valută străină 
atrase în anul 2003 a însumat 2907.4 mil. 
lei şi a crescut cu 832.7 mil. lei (40.1 la 
sută) comparativ cu anul precedent. 
Exprimate în USD, ele au constituit 208.5 

mil. USD şi au crescut cu 36.4 la sută. Peste 73.0 la sută din resursele 
atrase în valută străină la termen în anul 2003 aparţin populaţiei.  

Graficul nr. 24. Evoluţia depozitelor în anul 2003
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Graficul nr. 25. Structura depozitelor la termen atrase în MDL şi în 
valută străină (%) 
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Din punct de vedere al termenelor de atragere, în structura depozitelor 
în valută străină, ca şi în anul precedent, dominante au fost depozitele 
pe termen de la 1 până la 3 luni, care au cifrat 1005.1 mil. lei, sau 72.1 
mil. USD (în creştere cu 23.0 mil. USD), urmate apoi de cele pe 
termen de la 6 până la 12 luni cu o pondere mai redusă de 25.4 la sută 
(graficul nr. 25). 

Dinamica ratelor medii ponderate la 
depozitele la termen atrase în anul 
2003 a fost relativ stabilă. Creşterea 
ratelor dobânzilor, atât la depozitele 
în moneda naţională, cât şi la cele în 
valută străină, se observă începând 
cu luna octombrie, când băncile au 
majorat ratele dobânzilor la depozite 
în scopul sporirii atragerii mai 
însemnate a resurselor financiare 
(graficul nr.26).  
Totodată, rata medie anuală 
ponderată la depozitele la termen în 

monedă naţională s-a micşorat cu 1.7 puncte procentuale faţă de anul 
2002 şi a constituit 12.68 la sută.  
Rata medie anuală la depozitele la termen în valută străină a 
diminuat cu 0.1 puncte procentuale faţă de anul precedent, alcătuind 
3.1 la sută.  

 
Piaţa creditelor  

Pe parcursul anului 2003 creşterea masei monetare, ca şi în anul 
precedent, a fost generată, în principal, de 
creşterea creditelor acordate de sistemul 
bancar economiei naţionale (graficul nr. 
27). 
Soldul total al creditelor acordate în 
economie∗ s-a majorat cu 44.0 la sută, 
până la 5999.7 mil. lei la sfârşitul anului 
2003. De menţionat că, în semestrul II 
2003 ritmul mediu lunar de creştere cu 3.5 
la sută a creditelor în economie a depăşit 
ritmul de 2.7 la sută în semestrul I. Cauza 
acestei creşteri a reprezentat-o în principal 

                                                 
∗ conform metodologiei FMI, din total credite în economie (inclusiv dobânda calculată la credite) sunt excluse creditele interbancare 
şi creditele acordate guvernului. 
 

Graficul nr. 26. Dinamica ratelor medii ponderate ale dobânzilor la depozitele la
termen atrase în anul 2003 
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Graficul nr. 27. Dinamica agregatelor monetare în anul 2003 (mil. lei)
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majorarea cererii de credite din partea sectorului industriei şi 
comerţului, care au deţinut cea mai mare pondere din totalul creditelor 
– 46.7 la sută, urmate apoi de creditele acordate agriculturii şi 
industriei alimentare cu o pondere de 29.4 la sută (tabelul nr.20).  

 

Soldul creditelor în moneda naţională a crescut cu 40.9 la sută, 
însumând 3413.3 mil. lei (56.9 la sută din volumul total al creditelor), 
faţă de creşterea de 31.8 la sută în anul 2002.  

Soldul creditelor în valută străină 
(exprimate în lei) a crescut cu 48.4 la 
sută (graficul nr.28). Recalculate în 
USD, majorarea a fost de 55.1 la sută, 
sau cu 69.5 mil. USD, faţă de 
creşterea de 38.0 la sută în anul 2002.  
În condiţiile creşterii cererii agregate, 
volumul creditelor noi acordate în 
moneda naţională a crescut cu 40.8 
la sută şi a însumat 4821.0 mil. lei. În 
structură pe scadenţe, se relevă o 
majorare mai accentuată a ponderii 

creditelor pe termen de peste 12 luni 
cu 6.5 puncte procentuale (de la 27.2 
la sută în anul 2002 până la 33.7 la 
sută în anul 2003), precum şi o 
majorare cu 2.0 puncte procentuale a 
ponderii celor pe termen de la 6 până 
la 12 luni (de la 40.8 la sută în anul 
2002 la 42.8 la sută în anul 2003), 
ceea ce sugerează continuarea şi 

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

  
 La  data de 
31.12.2002 

Ponderea în 
2002 (%) 

 La  data de 
31.12.2003 

Ponderea în 
2003 (%) 

Creşterea 
adsolută Creşterea %

Credite industriei/comerţului 1999.9 48.0 2802.4 46.7 802.5 40.1 
Credite agriculturii şi 
industriei alimentare  1207.7 29.0 1766.8 29.4 559.1 46.3 
Credite pentru imobil, 
construcţie şi dezvoltare  305.7 7.3 402.4 6.7 96.7 31.6 
Credite industriei energetice 
şi 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 construcţia 
drumurilor şi 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 

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

ia
n.

20
03

fe
br

.

m
ar

t.

ap
r.

m
ai

iu
n. iu
l.

au
g.

se
pt

.

oc
t. n.

de
c.

mil.lei

100

110

120

130

140

150

160
%

în MDL în valută străină
în MDL (dec.2002 = 100) în valută străină (dec.2002 = 100) 

Graficul nr. 28. Evoluţia creditelor în economie
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amplificarea procesului investiţional (graficul nr. 29).  
Volumul creditelor noi acordate în valută străină s-a cifrat la 3329.6 
mil. lei, fiind cu 62.6 la sută superior volumului din anul anterior. 
Echivalentul lor în valută străină a crescut cu 58.3 la sută şi a 
constituit 238.8 mil. USD.  
În perioada de referinţă, cererea ridicată la creditele în valută străină 
acordate pe o perioadă mai îndelungată, a determinat creşterea 
ponderii creditelor noi acordate pe termen de peste 12 luni (de la 44.1 
la sută la 45.7 la sută), care s-au majorat cu 42.6 mil. USD (graficul 
nr. 29).  
Dinamizarea procesului de creditare a economiei în acest an, a 
favorizat reducerea continuă a ratei medii la creditele acordate pe 
parcursul anului 2003 (graficul nr. 30).  

Astfel, rata medie ponderată anuală la 
creditele noi acordate în moneda 
naţională s-a micşorat în anul 2003 
comparativ cu anul 2002 cu 4.0 puncte 
procentuale, înregistrând valoarea de 
19.18 la sută anual.  
Rata medie ponderată anuală la 
creditele noi acordate în valută 
străină, de asemenea a fost în 
descreştere (cu 1.34 puncte 
procentuale) şi a constituit 10.85 la sută 
pentru anul 2003.  

 
Instrumentele politicii monetare 

Pentru atingerea obiectivului principal – realizarea şi menţinerea 
stabilităţii monedei naţionale, Banca Naţională a Moldovei a 
întreprins pe parcursul anului 2003 acţiuni în vederea dirijării ofertei 
monetare prin influenţarea volumului de lichiditate din sistemul 
bancar.  
Gestionarea lichidităţii sistemului bancar a fost efectuată în funcţie de 
condiţiile pieţei monetare, prin aplicarea atât a instrumentelor de 
sterilizare, precum şi a celor de oferire de lichidităţi suplimentare 
băncilor comerciale. 
O influenţă semnificativă asupra condiţiilor de lichiditate pe piaţa 
monetară au exercitat factorii cu caracter sezonier: diminuarea 
rezervelor excesive în lunile de primăvară şi toamnă – perioade de 
creditare intensă; înclinaţia băncilor pentru deţinerea de rezerve 
excedentare în perioadele de plată a impozitului pe venit, etc. De 

Graficul nr.30. Dinamica ratelor medii ponderate la creditele acordate în 
anul 2003 
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menţionat că, excedentul structural de lichiditate înregistrat la 
începutul anului 2003 a fost determinat de neutilizarea mijloacelor 
libere ale bugetului asigurărilor sociale de stat. 
Tensiunile înregistrate la nivelul pieţei valutare în primele luni ale 
anului, urmate de accelerarea deprecierii leului moldovenesc faţă de 
dolarul SUA în această perioadă au necesitat implementarea unui şir 
de măsuri restrictive, inclusiv majorarea normei rezervelor obligatorii 
şi ratei de bază a Băncii Naţionale a Moldovei.  
În a doua jumătate a anului 2003 piaţa valutară s-a caracterizat printr-o 
ofertă semnificativă de valută străină. Procurarea valutei străine de 

către BNM şi, respectiv, injectarea 
unui volum însemnat de lichiditate a 
necesitat intensificarea operaţiunilor 
de sterilizare, în special în perioada 
august-prima jumătate a lunii 
septembrie şi decembrie 2003. 
Volumul total al operaţiunilor de 
sterilizare a constituit 429.4 mil. lei, 
inclusiv: operaţiuni REPO de vânzare 
a HVS – 394.4 mil. lei şi depozite 
atrase de la băncile comerciale – 35.0 
mil. lei (graficul nr. 31).  
Volumul considerabil al creditelor în 
economie acordate de băncile 

comerciale în luna septembrie (673.6 mil. lei) a contribuit la formarea 
unui deficit de lichiditate în sistemul bancar în perioada septembrie–
noiembrie 2003, care a fost atenuat prin utilizarea de către bănci a 
facilităţilor de lombard şi a creditelor overnight acordate de Banca 
Naţională a Moldovei, precum şi prin recursul la operaţiuni valutare 
reversibile (swap-uri).  

Politica ratelor dobânzilor   
În condiţiile în care ţinta intermediară a BNM constă în dirijarea 
masei monetare, politica ratelor dobânzilor în setul instrumentelor de 
reglementare monetară a Băncii Naţionale a Moldovei a avut un rol 
important în implementarea politicii monetare. 
Utilizând coridorul ratelor dobânzilor (în care limita de sus a 
constituit-o rata la creditele overnight, iar cea de jos - rata la 
operaţiunile de depozit), Banca Naţională a Moldovei a urmărit scopul 
de a orienta ratele de dobândă pe piaţa monetară, contribuind la 
diminuarea volatilităţii ratelor. Punctul de reper la stabilirea ratelor 
dobânzilor la instrumentele monetare ale BNM l-a constituit rata 

Graficul nr. 31. Volumul rezervelor excesive în conturile băncilor 
comerciale la BNM şi operaţiunile de sterilizare a surplusului de 

lichiditate în anul 2003 
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REPO de cumpărare pe termen de două luni a hârtiilor de valoare de 
stat, fiind considerată rată de bază a BNM. 
În scopul unei influenţări operative a ratelor dobânzilor pe piaţa 
monetară, în luna septembrie 2003 Banca Naţională a Moldovei a 
implementat un instrument nou de dirijare a lichidităţii din sistemul 
bancar – depozitele overnight, rata dobânzii la acest instrument fiind 
considerată drept limita de jos a coridorului ratelor. 
În vederea prevenirii accentuării presiunilor inflaţioniste, Banca 
Naţională a Moldovei în luna martie 2003, pentru prima dată în ultimii 
doi ani, a majorat rata de bază, intenţionând să prevină creşterea 
excesivă a cererii interne şi să impulsioneze economisirea în monedă 
naţională.  
Creşterea inflaţiei peste nivelul prognozat pentru anul 2003 a 
determinat menţinerea caracterului restrictiv al politicii ratelor 
dobânzilor, fiind luate următoarele decizii pe parcursul anului: 

 

Astfel, pe parcursul anului 2003 rata de bază a fost majorată cu 4.5 
puncte procentuale, rata la facilitatea de lombard - cu 2.5 puncte 
procentuale, iar ratele la creditele overnight şi la creditele acordate pe 
termen lung - cu 0.5 şi 1.0 puncte procentuale, respectiv. 
De menţionat că, politica ratelor dobânzilor la instrumentele monetare, 
în special la creditele overnight şi facilităţile de lombard, care în anul 
2003 au devenit pentru băncile comerciale mecanisme permanente, a 
permis Băncii Naţionale a Moldovei să-şi întărească capacitatea de a 
influenţa ratele dobânzilor la tranzacţiile interbancare.  

Data intrării în 
vigoare a deciziei 

Decizia 

28 martie 2003 − Rata de bază a fost majorată de la 9.5% la 10.5% anual. 
− Rata dobânzii la creditele acordate pe termen lung a fost majorată de la 

10.5% la 11.0% anual.  

01 august 2003 − Rata de bază a fost majorată de la 10.5% la 11.0% anual; 
− Rata la facilitatea de lombard a fost majorată de la 13.5% la 14.0% anual. 

 
19 septembrie 2003 − Rata de bază a fost majorată de la 11.0% la 12.0% anual; 

− Rata limită de jos din coridorul ratelor – rata la depozitele atrase de la 
băncile comerciale a fost substituită prin rata dobânzii la depozitele 
overnight, care a fost stabilită în mărime de 2.0% anual. 

07 noiembrie 2003 − Rata de bază a fost majorată de la 12.0% la 13.0% anual; 
− Rata la creditele overnight a fost majorată de la 16.5% la 17.0% anual; 
− Rata la facilitatea de lombard a fost majorată de la 14.0% la 16.0% anual. 
− Rata la depozitele overnight a fost majorată de la 2.0% la 3.0% anual. 

12 decembrie 2003 − Rata de bază a fost majorată de la 13.0% la 14.0% anual; 
− Rata dobânzii la creditele acordate pe termen lung a fost majorată de la 

11.0% la 11.5% anual. 
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Coridorul ratelor dobânzilor a fost semnificativ îngustat la finele 
anului gestionar, iar ratele la creditele interbancare pe parcursul anului 
2003 nu au depăşit limitele coridorului (graficul nr. 32).  

Operaţiunile de piaţă deschisă 
Pe parcursul anului 2003 în cadrul operaţiunilor de piaţă deschisă au 
fost desfăşurate 44 licitaţii REPO de vânzare a HVS, destinate 
absorbţiei surplusurilor temporare de lichiditate, cu scadenţe scurte, de 
regulă de până la o lună. Pe ansamblul anului a fost oferit un volum de 
577.0 mil. lei. Cererea băncilor a însumat 529.7 mil. lei, iar volumul 
efectiv al operaţiunilor de sterilizare s-a cifrat la 394.4 mil. lei. 
Complexitatea şi alternarea factorilor cu impact monetar pe parcursul 
anului au determinat măsura în care au fost utilizate operaţiunile 
REPO în diferite perioade de timp. În lunile august şi decembrie, 
pentru a steriliza excesul de lichiditate au fost efectuate tranzacţii 
REPO în volume maxime – 86.9 mil. lei şi 87.6 mil. lei, respectiv 
(graficul nr.33). 

Graficul nr. 32. Evoluţia ratelor dobânzilor la creditele interbancare, HVS de 91 zile şi tranzacţiile REPO de 
vânzare a BNM în cadrul coridorului ratelor dobânzilor  
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Graficul nr. 33 . Dinamica indicatorilor licitaţiilor REPO de vânzare a HVS din cadrul OPD în anul 2003
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Evoluţiile macroeconomice din anul 2003 au condus la majorarea 
ratelor dobânzilor pe piaţa monetară şi au determinat Banca Naţională 
a Moldovei să accepte rate mai înalte comparativ cu anul precedent la 
intervenţiile de absorbţie a excesului de lichiditate. Ratele REPO la 
cererile câştigătoare au variat între 4.65 şi 18.00 la sută. Rata medie 
ponderată la operaţiunile REPO de vânzare a HVS efectuate în anul 
2003 a constituit 12.40 la sută (comparativ cu 4.14 la sută în anul 
2002). Cheltuielile aferente operaţiunilor de piaţă deschisă s-au 
majorat  în anul gestionar, totalizând 2.6 mil. lei (faţă de 0.4 mil. lei în 
anul 2002).  

Operaţiunile de depozit  
Acceptarea depozitelor de la băncile comerciale în anul 2003 a fost 
efectuată prin intermediul licitaţiilor. Pe parcursul anului au fost 
desfăşurate 3 licitaţii de depozit. Volumul total al depozitelor licitate a 
constituit 35.0 mil. lei. Scadenţa depozitelor plasate a fost cuprinsă 
între 3 şi 14 zile, iar rata medie ponderată constituită la licitaţii a variat 
între 2.56 şi 7.50 la sută anual. 

Facilităţile de lombard şi creditele overnight  
Pentru obţinerea lichidităţii pe termen scurt, precum şi în scopul 
menţinerii nivelului stabilit al rezervelor obligatorii, pe parcursul 
anului 2003 băncile comerciale au beneficiat de facilităţi de lombard 
şi de credite overnight. 

Facilităţile de lombard şi 
creditele overnight au fost 
utilizate mai frecvent începând 
cu luna septembrie, atunci când 
s-a remarcat o reducere a 
lichidităţii în sistemul bancar 
(graficul nr. 34). 
Creşterea volumului creditelor 
overnight şi a facilităţilor de 
lombard denotă că, unele bănci 
comerciale nu au reuşit sa-şi 
adapteze pe deplin modul de 
gestionare a resurselor la 
specificul perioadelor de 
menţinere a rezervelor 
obligatorii. 

Suma creditelor overnight şi a facilităţilor de lombard acordate în anul 
2003 a constituit 541.1 mil. lei, inclusiv credite overnight – 302.7 mil. 
lei şi facilităţi de lombard – 238.4 mil. lei. De menţionat că, creditele 
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overnight au fost solicitate cel mai des (de 118 ori) pe parcursul 
anului. Prin intermediul acestor credite 10 bănci comerciale au obţinut 
lichidităţi în volume care au variat între 0.5 şi 11.0 mil. lei. 
Facilitatea de lombard în perioada de gestiune a fost solicitată de 38 
ori, 10 bănci comerciale beneficiind de lichiditate pe termen de până 
la 5 zile, în sume cuprinse între 1.9 şi 15.0 mil. lei. 
Ratele dobânzilor stabilite la creditele overnight şi facilitatea de 
lombard pe parcursul anului 2003 au înregistrat un trend uşor 
ascendent, atingând 17.0 la sută şi 16.0 la sută, respectiv, la sfârşitul 
anului 2003. 

Rezervele obligatorii  
Urmărind scopul absorbirii excedentului de lichiditate şi atenuării 
presiunilor speculative asupra monedei naţionale pe piaţa valutară, 
Banca Naţională a Moldovei a majorat în luna aprilie 2003 norma 
rezervelor obligatorii de la 10.0 la 12.0 la sută de la mărimea 
mijloacelor atrase. 
Pe parcursul anului 2003 s-a înregistrat o tendinţă ascendentă a 
mărimii rezervelor obligatorii, condiţionată atât de creşterea soldurilor 
mijloacelor atrase, precum şi de majorarea normei rezervelor 
obligatorii. În luna decembrie 2003 soldul mediu al mijloacelor atrase 
a sporit cu 1598.0 mil. lei (31.0 la sută), iar suma medie a rezervelor 
obligatorii s-a majorat cu 294.7 mil. lei (57.3 la sută) comparativ cu 
luna decembrie 2002. 
În baza art. 17 al Legii cu privire la Banca Naţională a Moldovei 
nr.578-XIII din 21 iulie 1995, în scopul diminuării costului activelor 
bancare, BNM plăteşte băncilor comerciale o dobândă pentru 
rezervele obligatorii a căror mărime depăşeşte 5.0 la sută de la 
mijloacele atrase. În anul 2003 suma acesteia a constituit 42.9 mil. lei. 
Majorarea cu 18.3 mil. lei, comparativ cu anul 2002, a dobânzii 
achitate pentru menţinerea rezervelor obligatorii s-a datorat creşterii 
volumului mijloacelor atrase, precum şi majorării normei rezervelor 
obligatorii. 

Datoria Guvernului faţă de Banca Naţională a Moldovei 

Realizarea prevederilor politicii bugetare în anul 2003 a fost efectuată 
de către Banca Naţională a Moldovei în 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 şi garanţiile de stat nr. 943-XIII din 
18.07.1996 şi Legii cu privire la Banca Naţională a Moldovei nr. 548-
XIII din 21 iulie 1995. 
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În structura datoriei de stat interne, 
cota majoritară a continuat să fie 
reprezentată de datoria către Banca 
Naţională a Moldovei, care la sfârşitul 
perioadei de referinţă a alcătuit 2144.0 
mil. lei, sau circa 73.0 la sută. 
La situaţia din 31 decembrie 2003 
datoria Guvernului faţă de BNM a 
rămas la nivelul anului precedent, 
inclusiv datoria la împrumuturile 
contractate de la Banca Naţională 
Moldovei a constituit 1744.0 mil. lei şi 
datoria reprezentată prin HVS în 
portofoliul BNM (la preţul de 
cumpărare) – 400.0 mil. lei (graficul 
nr. 35). 

Acordarea împrumuturilor  
În anul 2003 Banca Naţională a Moldovei nu a acordat împrumuturi 
noi Guvernului.  
Rulajul integral al reperfectării de către Banca Naţionala a Moldovei a 
împrumuturilor acordate Guvernului în anii precedenţi a constituit 
8280.3 mil. lei pe parcursul anului 2003. Ţinând cont de necesitatea 
obţinerii în calitate de gaj a HVS negociabile la dobânda pieţei, 
precum şi în scopul minimizării cheltuielilor statului la deservirea 
împrumuturilor obţinute de la Banca Naţională a Moldovei, 
împrumuturile acordate Guvernului au fost reperfectate pe termen de 
până la 91 zile. Rata dobânzii la împrumuturile acordate Guvernului a 
oscilat pe parcursul anului 2003 între 4.87 la sută şi 16.97 la sută. 

Hârtiile de valoare de stat în portofoliul BNM 
La 31 decembrie 2003 portofoliul de HVS al BNM a însumat 400.0 
mil. lei la preţul de cumpărare (414.2 mil. lei la valoarea nominală), 
termenul mediu ponderat al portofoliului constituind 48 zile. 
Pe parcursul anului gestionar Banca Naţională a Moldovei a efectuat 
reemisiunea hârtiilor de valoare de stat din portofoliul propriu, la 
ratele dobânzii de piaţă, cu termenul maxim de exigibilitate de 84 zile. 
Ratele profitului la titlurile emise au variat între 9.36 şi 18.62 la sută.  

 
 
 
 

Graficul nr. 35. Structura datoriei Guvernului faţă de BNM 
(conform destinaţiei) la situaţia din 31.12.2003 
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Creditele directe acordate băncilor comerciale  

Banca Naţională a Moldovei în anul 2003 a monitorizat creditele 
acordate băncilor comerciale pe parcursul anilor 1992-2002 pentru 
finisarea construcţiei caselor de locuit ale cooperativelor de 
construcţie a locuinţelor în baza unor hotărâri ale Parlamentului şi ale 
Guvernului Republicii Moldova. 
Soldul creditelor acordate băncilor la situaţia din 31 decembrie 2003 a 
constituit 72.3 mil. lei, diminuându-se în comparaţie cu sfârşitul 
anului precedent cu 9.1 mil. lei (11.2 la sută), ca urmare a achitării 
creditelor de către membrii cooperativelor de construcţie a locuinţelor. 
De menţionat, că rambursările înainte de termenul stabilit au constituit 
5.1 mil. lei, sau 56.0 la sută din suma creditelor rambursate.  
 
Pieţele financiare 

 
Piaţa primară a hârtiilor de valoare de stat  

Acţionând ca agent fiscal al statului în 
vederea vânzării, evidenţei şi 
răscumpărării hârtiilor de valoare de 
stat, în anul 2003 Banca Naţională a 
Moldovei a derulat 273 emisiuni de 
hârtii de valoare de stat, care au avut 
drept obiectiv finanţarea deficitului 
bugetar. 
Volumul de HVS oferit de Ministerul 
Finanţelor spre vânzare la licitaţiile de 
piaţă primară a constituit 2105.0 mil. 
lei, fiind cu 308.0 mil. lei mai mult 
decât în anul 2002 (graficul nr. 36). 

Volumul total al cererilor depuse la licitaţii a fost superior cu 2.0 la 
sută celui din anul anterior, însumând 2836.5 mil. lei. Raportul cerere-
ofertă pe piaţa primară a hârtiilor de valoare de stat s-a diminuat în 
anul 2003 până la 1.35 ori faţă de 1.55 ori în 2002.  
Volumul titlurilor de stat emise a atins un nivel maxim de 1928.6 mil. 
lei la valoarea nominală, sau 91.6 la sută din oferta anunţată. Însă, 
ponderea titlurilor de stat plasate a fost mai mică în comparaţie cu anii 
precedenţi - în 2002 au fost plasate 94.1 la sută din ofertă, iar în 2001 
- 96.2 la sută 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 
sută) au fost procurate 
de băncile comerciale. 
Volumul procurărilor 
de HVS din contul 
investitorilor a crescut 
semnificativ, cifrându-
se la 300.7 mil. lei, faţă 
de 39.7 mil. lei în 2002.  
În perioada gestionară 
în structura emisiunilor 
de titluri de stat au 
intervenit unele 
modificări. Deşi în 
totalul titlurilor emise 
majoritare au rămas 
cele cu scadenţa de 91 

zile, cota acestora s-a diminuat de la 57.5 la sută până la 49.7 la sută. 
Cota titlurilor de 273 şi 364 zile a rămas practic la acelaşi nivel. În 
anul 2003 a fost emis un volum semnificativ de Bonuri de acoperire a 
decalajului de casă cu scadenţe diferite, cea mai mare parte 
constituind-o cele cu scadenţa de 56 zile. Comparativ cu anul 2002, 
ponderea titlurilor de 56 zile a crescut de 10 ori, înregistrând 5.0 la 
sută din volumul HVS emise. După o întrerupere de cinci ani au fost 
emise obligaţiuni de stat cu dobânda fixă pe termen de 365 zile şi de 2 
ani, concomitent a fost lansată emisiunea obligaţiunilor de stat cu 
dobândă fixă pe termen de 3 ani, a căror pondere a constituit 2.4 la 
sută din volumul total al HVS emise (graficul nr. 38).  

Scadenţa medie anuală a titlurilor de stat emise în anul gestionar a 
crescut de la 150 zile în 2002 până la 160 zile în 2003.  

Graficul nr. 37. Dinamica volumului ofertei, cererii şi vânzărilor de HVS la licitaţiile pe piaţa 
primară în anul 2003 
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Graficul nr. 38. Structura emisiunilor de HVS pe tipuri 
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De menţionat că, în anul 2003 Ministerul Finanţelor a împrumutat 
mijloace băneşti pentru finanţarea deficitului bugetar în condiţii mai 
puţin favorabile decât în anul precedent. Tensiunile pe piaţa valutară, 
creşterea presiunilor inflaţioniste, dezechilibrele sezoniere între 
cererea şi oferta de titluri au generat o creştere semnificativă a ratelor 
dobânzilor pe piaţa hârtiilor de valoare de stat.  

Pe parcursul perioadei 
septembrie 2002 – aprilie 
2003, în care s-a menţinut 
tendinţa de depreciere 
continuă a monedei naţionale, 
evoluţia ratelor dobânzilor la 
titlurile de stat a fost 
influenţată de accentuarea 
orientării speculative a 
operatorilor pieţei hârtiilor de 
valoare de stat. Ca rezultat, 
rata medie lunară la titlurile 
adjudecate s-a majorat de la 
4.12 la sută în septembrie 
2002 la 16.38 la sută în luna 

mai 2003 (graficul nr. 39). 
Similar anilor precedenţi, în lunile de vară ratele dobânzilor s-au 
înscris pe un trend descendent, rata medie lunară micşorându-se până 
la 12.12 la sută în luna septembrie 2003.  
În octombrie–noiembrie 2003, perioadă caracterizată de reducerea 
esenţială a nivelului rezervelor bancare şi respectiv a cererii de titluri 
de stat, Ministerul Finanţelor pentru acumularea resurselor necesare a 
acceptat rate mai înalte la titlurile adjudecate. Deşi, în luna decembrie 
nivelul dobânzilor la HVS a scăzut din nou, ratele dobânzilor 
constituite la finele anului 2003 au depăşit ratele înregistrate în 
debutul anului (graficul nr. 40). 

Rata medie anuală a 
profitului la HVS cu 
scadenţa până la un an 
adjudecate în 2003 a 
constituit 15.06 la 
sută, majorându-se cu 
9.31 puncte 
procentuale faţă de 
valoarea înregistrată în 
anul 2002.  
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Graficul nr. 40. Dinamica ratelor nominale ale profitului la HVS emise în anul 2003

Graficul nr. 39. Corelaţia dintre rata dobânzii la HVS, cursul de schimb al monedei 
naţionale şi rata inflaţiei în anii  2002-2003 
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Ratele nominale medii ponderate anuale ale profitului la hârtiile de 
valoare de stat comercializate pe parcursul ultimilor trei ani la 
licitaţiile pe piaţa primară, în profilul scadenţelor, sunt prezentate în 
tabelul nr.21. 

Volumul hârtiilor de valoare de stat în circulaţie, plasate prin 
intermediul licitaţiilor pe piaţa primară, a crescut faţă de 31 decembrie 
2002 cu 141.9 mil. lei la valoarea nominală (20.2 la sută), înregistrând 
nivelul de 843.4 mil. lei la 31 decembrie 2003 (graficul nr. 41). 
Suma atrasă prin lansarea emisiunilor noi de titluri de stat s-a cifrat la 
1817.0 mil. lei, iar volumul răscumpărărilor de HVS a constituit 

1717.3 mil. lei la preţul de vânzare-
cumpărare şi 1786.6 mil. lei la valoarea 
nominală. 
Încasările nete din comercializarea 
hârtiilor de valoare de stat în anul 
gestionar au constituit 99.7 mil. lei, 
încadrându-se în limita de finanţare a 
deficitului bugetului din această sursă, 
preconizată în Legea bugetului de stat pe 
anul 2003. 
 

Piaţa secundară a hârtiilor de valoare de stat 
Piaţa secundară a titlurilor de stat în anul 2003 a consemnat un progres 
semnificativ comparativ cu anul precedent, volumul şi numărul total al 
tranzacţiilor înregistrând cele mai înalte niveluri în decursul întregii 
perioade de funcţionare a pieţei secundare. Tranzacţiile de vânzare-
cumpărare a HVS au totalizat 514.5 mil. lei, majorându-se cu 145.4 
mil. lei (39.4 la sută) faţă de anul 2002.  

Tranzacţiile de tip bancă-bancă au rămas în 
continuare majoritare în totalul 
operaţiunilor (440.7 mil. lei), deşi ponderea 
acestora s-a redus de la 87.7 la sută în anul 
2002 la 85.7 la sută în anul 2003, în 
favoarea tranzacţiilor de tip bancă-client. 
Dinamica volumului HVS tranzacţionate 
pe piaţa secundară pe parcursul anului 

Tabelul nr.21. Ratele nominale  medii  ponderate anuale ale profitului la bonurile comercializate (2001-2003), %
 BT 28 

zile 
BA 56 

zile 
BT 91 

zile 
BT 182 zile BT 273 zile BT 364 zile OS 365 

zile 
OS 2 ani OS 3 ani 

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 
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Graficul nr. 41. Dinamica volumului de HVS în circulaţie (din cele 
plasate prin intermediul licitaţiilor pe piaţa primară) la finele anilor 
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Graficul nr. 42. Dinamica volumului tranzacţiilor cu HVS pe piaţa 
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2003 în comparaţie cu anii precedenţi este prezentată în graficul nr.42. 
În structura HVS comercializate pe 
piaţa secundară pe parcursul perioadei 
analizate au continuat să predomine 
HVS cu scadenţa între 28 şi 91 zile, 
precum şi HVS cu scadenţa de până la 
28 zile, a căror pondere a constituit 
respectiv 37.4 la sută şi 30.8 la sută din 
volumul total al tranzacţiilor. De 
menţionat că şi în anul 2003 s-a 
menţinut tendinţa de creştere a cotelor 
HVS cu scadenţe mai lungi. Astfel, o 
majorare esenţială faţă de anul 
precedent a consemnat cota HVS 
tranzacţionate cu scadenţa cuprinsă 
între 182 – 273 zile, care a atins 11.9 la 
sută comparativ cu 2.9 la sută în anul 
2002 (graficul nr. 43). 
În anul 2003 rata nominală medie 
ponderată a profitului pe piaţa 
secundară a HVS s–a plasat pe un trend 
ascendent, de la 7.81 la sută în ianuarie 
până la 18.11 la sută în decembrie, cu 
excepţia trimestrului III, perioadă în 
care s-a constatat o scădere a ratei 
medii de la 14.5 la sută în iunie până la 
9.77 la sută în septembrie (graficul nr. 
44).  

Piaţa creditelor interbancare şi 
operaţiunile REPO  
În anul 2003 volumul total al tranzacţiilor pe piaţa interbancară a atins 
cifra de 3856.6 mil. lei, nivel superior de 5.6 ori celui înregistrat în 
anul 2002. Această evoluţie s-a datorat majorării volumului creditelor 
interbancare, care a sporit de 6.6 ori comparativ cu anul precedent, 
atingând suma de 3706.5 mil. lei (graficul nr. 45).  
Volumul operaţiunilor REPO cu HVS în anul 2003 comparativ cu 
anul 2002 a înregistrat o creştere cu 19.8 la sută, însumând 150.1 mil. 
lei, dintre care operaţiunile REPO interbancare au constituit 148.6 mil. 
lei, sau 99.0 la sută, iar clienţilor băncilor le–a revenit 1.5 mil. lei, sau 
1.0 la sută din total.  
În anul 2003 dinamica ratelor dobânzilor la operaţiunile interbancare a 
manifestat o tendinţă de creştere, de la 6.43 în luna ianuarie la 16.28 la 
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sută în luna decembrie, valori cuprinse în limitele coridorului ratelor 
de dobândă a BNM. 
Ecartul dintre rata medie lunară a dobânzii la tranzacţiile interbancare 
şi rata la creditele overnight a BNM în anul de referinţă a avut  
niveluri pozitive, evoluând de la 10.1 puncte procentuale la începutul 
anului, la 0.72 puncte procentuale la sfârşitul acestuia. 

 
Activitatea dealerilor primari pe piaţa hârtiilor de valoare de stat  

La situaţia din 31 decembrie 2003 pe piaţa HVS activau 12 dealeri 
primari cu dreptul de a cumpăra HVS atât în numele şi din cont 
propriu, cât şi în numele şi din contul investitorilor (clienţilor 
acestora) - persoane fizice şi juridice, rezidenţi şi nerezidenţi ai 
Republicii Moldova. 
Deşi volumul cererilor depuse de către dealerii primari în anul 2003 a 
rămas aproximativ la nivelul anului precedent, constituind 2724.1 mil. 
lei, raportul acestuia către volumul ofertei Ministerului Finanţelor s-a 
diminuat comparativ cu anul 2002 de la 151.6 la sută până la 129.4 la 
sută. Aceasta se explică prin creşterea cu 308.0 mil. lei a volumului de 
HVS oferit spre vânzare la licitaţiile de piaţă primară din partea 
Ministerului Finanţelor. 
În anul 2003 dealerii primari au procurat hârtii de valoare în volum de 
1851.2 mil. lei, ceea ce constituie 87.9 la sută din oferta Ministerului 
Finanţelor (în anul 2002 acest indicator a constituit 92.1 la sută). Din 
volumul total de HVS procurate de către dealerii primari la licitaţiile 
pe piaţa primară, titlurile procurate în numele şi din cont propriu au 
totalizat 1550.5 mil. lei, iar titlurile procurate la cererea şi din contul 
clienţilor - 300.7 mil. lei.  

Graficul nr. 45. Dinamica tranzacţiilor interbancare în anii 2002-2003 
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În structura HVS emise pe piaţa primară, 
ponderea HVS procurate în portofoliile 
dealerilor primari s-a diminuat cu 15.2 
puncte procentuale faţă de anul 2002. 
Totodată, dealerii primari au sporit 
activitatea cu investitorii nebancari, fapt 
confirmat prin majorarea portofoliilor de 
HVS ale clienţilor cu 13.3 puncte 
procentuale (graficul nr. 46). 
În anul 2003 activitatea dealerilor primari pe 
piaţa secundară a hârtiilor de valoare de stat 
a crescut semnificativ, volumul tranzacţiilor 
de vânzare-cumpărare a HVS majorându-se 
cu 38.4 la sută faţă de anul 2002. 

În pofida faptului că şi în anul gestionar majoritatea operaţiunilor de 
vânzare-cumpărare le-au constituit tranzacţiile de tip bancă-bancă 
(85.6 la sută), ponderea acestora s-a redus în favoarea tranzacţiilor de 

tip bancă-client (graficul nr. 47). Astfel, în 
anii 2002 şi 2003 cota operaţiunilor de tip 
bancă-client a constituit, respectiv, 12.3 la 
sută şi 14.4 la sută din volumul total al 
tranzacţiilor de vânzare-cumpărare. 
Dealerii primari pe parcursul anului gestionar 
au participat la operaţiunile de piaţă deschisă 
ale BNM, efectuând tranzacţii cu hârtii de 
valoare de stat în volum de 394.4 mil. lei. 
În conformitate cu clauzele Acordurilor cu 
privire la îndeplinirea funcţiilor de dealer 
primar pe piaţa HVS dematerializate încheiate 
între BNM şi băncile-dealeri primari, precum 

şi în scopul informării publicului privind preţurile de piaţă formate la 
anumite emisiuni de HVS, dealerii primari, în perioada gestionară, au 
asigurat cotaţiile zilnice ale HVS, care au fost analizate de către BNM 
şi ulterior expediate tuturor dealerilor primari pentru informare şi 
utilizare în activitate.  
Printre cele mai active bănci - dealeri primari, care s-au evidenţiat atât 
pe piaţa primară cât şi cea secundară a titlurilor de stat în anul 2003, 
se numără: “Banca de Economii” S.A., B.C. „Banca Socială” S.A., 
B.C. „Victoriabank”S.A., B.C. „Moldova - Agroindbank” S.A. 

 

 

Graficul nr. 46. Structura procurărilor de HVS la licitaţiile 
pe piaţa primară pe categorii de participanţi în anii 2000-

2003 
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Evidenţa hârtiilor de valoare de stat în sistemul electronic de 
înscrieri în conturi la BNM (SIC) 
Funcţionarea eficientă a sistemului electronic de înscrieri în conturi 
organizat la Banca Naţională a Moldovei permite susţinerea 
dezvoltării şi stabilităţii pieţei titlurilor de stat.  
La data de 31 decembrie 2003 în sistemul de înscrieri în conturi au 
fost înregistrate hârtii de valoare de stat în suma totală de 3058.8 mil. 
lei la valoarea nominală, inclusiv: 

• 843.4 mil. lei, sau 27.6 la sută constituie HVS emise prin 
intermediul licitaţiilor pe piaţa primară; 

• 1801.2 mil. lei, sau 58.9 la sută constituie HVS emise şi livrate 
pentru garantarea împrumuturilor acordate statului; 

• 414.2 mil. lei, sau 13.5 la sută constituie HVS emise prin 
intermediul conversiunii împrumuturilor acordate statului 
anterior. 

În comparaţie cu situaţia din 31 decembrie 2002 suma HVS 
înregistrate în SIC s-a majorat cu 167.8 mil. lei, sau cu 5.8 la sută. 
Suma totală a HVS înregistrate în SIC la valoarea nominală este 
repartizată în diviziune  pe deţinători în felul următor: 
Băncile comerciale 

•    la 31.12.2003  -                      727.9 mil. lei 

•    la 31.12.2002  -                      716.0 mil. lei 
Alţi investitori 

•    la 31.12.2003  -                      194.5 mil. lei 

•    la 31.12.2002  -                      8.8 mil. lei 
Ministerul Finanţelor (HVS gajate BNM ca garanţie a împrumuturilor   
acordate) 

•    la 31.12.2003  -                    1801.2 mil. lei 

•    la 31.12.2002  -                    1782.5 mil. lei 
Banca Naţională a Moldovei 

•    la 31.12.2003  -                      335.2 mil. lei 

•    la 31.12.2002  -                      383.7 mil. lei 
Pe parcursul anului de referinţă în SIC la Banca Naţională a Moldovei 
au fost înregistrate 7247 de operaţiuni, cu 54.0 la sută mai mult decât 
în anul 2002. Valoarea acestor operaţiuni a constituit 27952.4 mil. lei, 
dintre care: 
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• Operaţiunile pe piaţa primară - 12425.9 mil. lei, sau 44.5 la sută 
din valoarea totală; 

• Răscumpărarea de către Ministerul Finanţelor a hârtiilor de 
valoare de stat la data scadenţei acestora – 12258.2 mil. lei, sau 
43.9 la sută; 

• Operaţiuni de piaţă deschisă efectuate de BNM – 744.4 mil. lei, 
sau 2.7 la sută; 

• Facilităţi de lombard – 486.3 mil. lei, sau 1.7 la sută. 

• Operaţiuni de vânzare-cumpărare efectuate pe piaţa secundară – 
514.5 mil. lei, sau 1.8 la sută; 

• Operaţiuni REPO – 319.8 mil. lei, sau 1.1 la sută; 

• Operaţiuni bancare de gajare – 1203.3 mil. lei, sau 4.3 la sută. 
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Evoluţia pieţei valutare 

Dinamica cursului valutar în anul 2003 
Pe parcursul anului 2003 cursul oficial nominal al monedei naţionale 
s-a apreciat cu 4.36 la sută de la 13.8220 lei pentru 1 dolar SUA la 

data de 31 decembrie 2002 până la 
13.2200 la sfârşitul lunii decembrie 
2003.  Perioada de depreciere a leului 
faţă de dolarul SUA în lunile 
ianuarie-aprilie∗ ale anului de 
gestiune a fost urmată  de o perioadă 
de apreciere continuă cu 10.6 la sută 
a monedei naţionale în raport cu 
dolarul SUA la sfârşitul anului 2003.   
Factorii principali care au determinat 
evoluţia cursului de schimb pe 
parcursul anului 2003 au fost 
următorii: 

• Creşterea considerabilă a deficitului balanţei comerciale, 
condiţionat de majorarea plăţilor pentru importul de bunuri şi servicii. 
Astfel, sporirea de 2.7 ori a soldului negativ al plăţilor aferente 
comerţului exterior în trimestrul I, 2003 faţă de perioada respectivă a 
anului 2002 a contribuit la o depreciere mai accentuată a monedei 
naţionale; 

• Oferta excesivă de valută de la persoanele fizice în semestrul II, 
2003 (volumul ofertei nete de valută de la persoanele fizice∗∗ a 
constituit 264.1 mil. USD, fiind în creştere cu 67.4 la sută faţă de 
perioada respectivă a anului 2002);  

• Aprecierea semnificativă cu 20.0 la sută a monedei euro faţă de 
dolarul SUA pe pieţele internaţionale pe parcursul anului 2003. 
Deprecierea dolarului atât faţă de leul moldovenesc, precum şi faţă de 
euro a contribuit la sporirea ofertei de dolari în urma convertirii în lei 
(şi/sau euro) a unei părţi din economiile păstrate în dolari.  
În perioada de depreciere a monedei naţionale Banca Naţională a 
Moldovei a întreprins o serie de măsuri în vederea redresării situaţiei 
pe piaţa valutară: 1) micşorarea mărimii poziţiei valutare deschise pe 
fiecare valută străină de la ±10 la sută până la ±5 la sută şi a celei pe 
toate valutele de la ±20 până la ±10 la sută; 2) diminuarea termenului 
neutilizării valutei străine procurate pe piaţa internă de către agenţii 

                                                           
∗ Valoarea maximă de 14.7838 lei pentru 1 dolar SUA a fost atinsă la data de 14.04.2003 
∗∗ Oferta netă de valută de la persoanele fizice se calculează ca diferenţa dintre valuta cumpărată de bănci de la persoane fizice, casele de schimb valutar şi valuta 
vândută de bănci persoanelor fizice, caselor de schimb valutar. 
 

11.5
12.0
12.5
13.0
13.5
14.0
14.5
15.0

ia
n.

fe
br

.

m
ar

t.

ap
r.

m
ai

iu
n. iu
l.

iu
l.

au
g.

se
pt

.

oc
t. n.

de
c.

MDL/USD

2001 2002 2003

Graficul nr. 48. Evoluţia cursului de schimb oficial 
nominal  în anii 2001-2003 



Raport anual 2003             Activitatea Băncii Naţionale a Moldovei 

 54

economici rezidenţi de la 30 la 7 zile. 
În septembrie 2003 după redresarea 
situaţiei de pe piaţa valutară a fost 
restabilit nivelul anterior al poziţiei 
valutare deschise. 
Cursul de schimb al monedei naţionale 
pe piaţa de numerar în perioada 
analizată s-a încadrat pe un trend 
similar celui al cursului oficial, 
excepţie fiind trimestrele II şi IV, când 
aprecierea cursului mediu pe piaţa de 
numerar a fost mai pronunţată decât 
cea a cursului oficial (graficul nr. 49). 

Începând cu trimestrul II, 2003 se  
atestă o apreciere mai pronunţată a 
monedei naţionale în anul 2003 pe 
fundalul unei supraoferte nete de 
valută (graficul nr. 50). Astfel, 
conform datelor statisticii bancare, 
oferta netă de valută de la persoanele 
fizice în anul 2003 a constituit 442.6 
mil.  USD (22.6 la sută din PIB) 
comparativ cu 254.6 mil.  USD (15.7 
la sută din PIB) în anul 2002 şi 215.6 
mil.  USD (14.6 la sută din PIB) în 
anul 2001. Un asemenea aflux de 
valută a avut un impact semnificativ 
asupra dinamicii cursului de schimb 
valutar.  
Creşterea plăţilor pentru importul  de 
bunuri şi servicii în proporţii mai mari 
faţă de încasările din export în 
ianuarie-aprilie 2003 a avut un impact 
negativ asupra cursului de schimb, 
rezultând într-o depreciere mai 
pronunţată a leului faţă de dolarul 
SUA (graficul nr. 51). Totodată, 
accentuarea ulterioară a soldului net 
negativ al plăţilor aferente tranzacţiilor 
comerciale în perioada septembrie-
noiembrie 2003 nu a dus la o 
depreciere a leului moldovenesc 
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datorită unei oferte importante de valută de la persoanele fizice şi altor 
factori. 
De menţionat că, în anul 2003 s-a consemnat o reorientare parţială a 

cererii valutare a agenţilor economici şi 
persoanelor fizice de la dolarul SUA spre 
euro. Drept urmare, a sporit atractivitatea 
depozitelor în euro (care au crescut de 3.3 
ori, sau cu 44.1 mil. USD), fapt ce a 
contribuit parţial la o apreciere a monedei 
naţionale faţă de dolarul american. La 31 
decembrie 2003 depozitele în euro au 
însumat 63.7 mil. USD, în timp ce 
depozitele în dolari SUA – 161.6 mil. 
USD, înregistrând un spor cu 26.0 mil. 
USD (19.2 la sută) (graficul nr. 52). 

Ponderea depozitelor în 
euro a  atins nivelul de 27.8 
la sută şi a celor în dolari 
SUA - 70.5 la sută la finele 
anului  2003, faţă de 14.0 şi 
84.3 la sută, respectiv, la 31 
decembrie 2002. 
Informaţia cu privire la 
fluxurile şi refluxurile de 
valută (înregistrate conform 
metodologiei statisticii 
bancare) în perioada 2002–
2003 este prezentată în 
tabelul nr. 22. 
În anul 2003 fluxul de 
valută (fără sectorul de stat) 
s-a cifrat la 1671.5 mil. 
USD, provenind din 
următoarele surse: exportul 
de bunuri şi servicii – 63.8 
la sută, oferta de valută de la 
persoane fizice – 26.5 la 
sută, credite externe - 9.6 la 
sută, investiţii directe şi de 
portofoliu – 0.1 la sută. 

Tabelul nr. 22. Fluxul şi refluxul de valută străină (mil. USD)*  
2002 QI QII QIII QIV 2003 

SECTORUL DE STAT (fluxul net) -42.8 -17.5 -16.6 -21.9 -19.8 -75.9 
Credite 28.0 0.1 0.1 0.0 0.0 0.2 Fluxul de 

capital 
 

Privatizarea patrimoniului 
de stat 8.1 0.1 0.0 1.3 0.0 1.3 

Refluxul de 
capital 

Deservirea datoriei 
78.9 17.6 16.8 23.2 19.8 77.4 

SECTORUL BANCAR (fluxul net) 11.4 -0.5 -2.8 2.1 2.0 0.8 
Investiţii directe şi de 
portofoliu (fluxul net) 2.3 0.0 -1.1 -0.6 0.0 -1.7 

Fluxul de 
capital 

 Credite 15.4 0.1 1.4 22.2 34.0 57.8 
Refluxul de 
capital 

Deservirea creditelor  
6.2 0.6 3.0 19.6 32.0 55.2 

SECTORUL PRIVAT (fluxul net) 285.2 69.1 116.6 169.5 128.7 483.9 
Investiţii directe şi de 
portofoliu (fluxul net) 30.1 0.8 -0.3 0.7 2.0 3.3 

Fluxul de 
capital 

 Credite 93.1 14.3 22.1 34.5 31.6 102.5 
Refluxul de 
capital 

Deservirea creditelor  
92.6 13.5 16.2 15.7 19.2 64.5 

Oferta netă de valută de la persoane 
fizice 1 254.6 67.4 111.0 149.9 114.2 442.6 
BALANŢA COMERCIALĂ (fluxul 
net) -216.8 -64.3 -111.4 -113.1 -138.1 -426.9 

Exportul mărfurilor şi serviciilor 838.1 215.6 235.4 287.3 328.8 1067.1 
Importul mărfurilor şi serviciilor 1054.9 279.9 346.8 400.4 466.8 1494.0 

Fluxul de capital  (total) 1269.7 298.5 368.6 495.4 510.7 1673.1 
Refluxul de capital (total) 1232.6 311.6 382.8 458.9 537.9 1691.2 
Fluxul net  (total ) 37.1 -13.1 -14.3 36.5 -27.2 -18.0 
       
Fluxul de capital  (total fără   
sectorul de stat) 1233.6 298.3 368.4 494.1 510.7 1671.5 
Refluxul de capital  
(total fără sectorul de stat) 1153.7 294.0 366.1 435.7 518.0 1613.7 
Fluxul net (total fără   
sectorul de stat) 79.8 4.3 2.4 58.5 -7.4 57.8 

 * Sursa: Statistica Bancară: Rapoartele Direcţiei balanţa de plăţi 

Graficul  nr. 52. Evoluţia cursului de schimb şi  
dinamica depozitelor în valută în anul 2003 
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Refluxul de valută (fără sectorul de stat)  în anul 2003 a însumat 
1613.7 mil. USD, fiind determinat de plăţile vizând importul de 
bunuri şi servicii şi plăţile aferente deservirii creditelor externe în 
proporţie de 92.6 la sută şi 7.4 la sută, respectiv. Refluxul total de 
valută s-a majorat cu 460.0 mil. USD (39.9 la sută), fapt condiţionat 
de majorarea plăţilor pentru importul de bunuri şi servicii cu 41.6 la 
sută, deservirea creditelor externe cu 21.2 la sută, iar fluxul de valută a 
crescut cu un ritm mai lent, de 35.5 la sută (437.9 mil. USD) faţă de 
anul 2002.  

Analizând structura fluxurilor valutare pe parcursul anilor 2002-2003, 
se evidenţiază creşterea ponderii ofertei nete de valută de la persoane 
fizice şi a exportului de bunuri şi servicii (graficul nr. 53). 
La sfârşitul anului 2003 cursul real efectiv, care este un indicator mai 
complex, reflectând modificarea cursului leului în termeni reali faţă de 

valutele principalilor parteneri 
comerciali (calculat comparativ 
cu luna decembrie 1999) a 
constituit 83.02 la sută, fapt care 
denotă o creştere a competitivităţii 
produselor autohtone şi 
promovarea exportului Republicii 
Moldova (graficul nr. 54). 
Deprecierea cursului real efectiv 
cu 16.98 la sută a fost însoţită de 
o majorare a încasărilor din 
exportul de bunuri şi servicii pe 
parcursul acestei perioade. 
Totodată, cursul de schimb real 
efectiv calculat în baza ponderii 
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principalelor valute de decontare în cadrul tranzacţiilor de comerţ 
exterior a constituit 99.00 la sută la sfârşitul anului 2003.  
Analiza evoluţiei cursului real efectiv, luând în consideraţie orientarea 
geografică a exportului şi importului, denotă o depreciere cu 28.05 la 
sută a cursului de schimb real efectiv (calculat faţă de valutele 
partenerilor comerciali din CSI), astfel contribuind la o creştere a 
competitivităţii mărfurilor autohtone pe pieţele de desfacere din CSI 
şi, respectiv, la majorarea exporturilor în această regiune cu 67.0 la 
sută. În acelaşi timp remarcăm creşterea exportului de bunuri şi 
servicii în celelalte ţări (excluzând CSI), determinată în mare parte nu 
de creşterea competitivităţii exportului în această regiune, dar de 
măsurile întreprinse în vederea diversificării comerţului exterior şi 
reorientării de pe pieţele CSI spre pieţele ţărilor din Uniunea 
Europeană şi Europa Centrală. 
 
Piaţa valutară a Republicii Moldova, activitatea BNM pe piaţa 
valutară 
Analiza pieţei valutare în anul 2003 denotă trendul ascendent al 
tranzacţiilor efectuate pe piaţa valutară contra MDL, ca rezultat al 
activizării rezidenţilor, precum şi nerezidenţilor. Rulajul total al 
valutei tranzacţionate contra MDL în această perioadă a însumat 
4024.8 mil.  USD, majorându-se cu 40.6 la sută faţă de anul 2002. În 
structura rulajului total, cumpărările de valută pe piaţa valutară internă 
(contra MDL) au constituit 2000.0 mil. USD, iar vânzările – 2024.8 
mil. USD (tabelul nr. 23).  
Evoluţia pieţei valutare pe parcursul anului 2003 a urmat  tendinţa 
anului precedent, atingând capacitatea maximă în trimestrul III. 
Rulajul pe piaţa valutară prin virament în anul 2003 a sporit cu 41.3 la 
sută comparativ cu anul trecut, în timp ce rulajul pe piaţa valutară în 
numerar s-a majorat cu 38.5 la sută. Spre deosebire de anul precedent, 
în structura rulajului total al tranzacţiilor încheiate de participanţii 
principali ai pieţei valutare, a crescut ponderea Băncii Naţionale a 
Moldovei (cu 1.4 puncte procentuale) şi s-a diminuat ponderea 
băncilor rezidente (cu 0.7 puncte procentuale),  Ministerului 
Finanţelor şi altor ministere (cu 0.3 puncte procentuale), caselor de 
schimb valutar ce aparţin băncilor comerciale (cu 0.2 puncte 
procentuale) şi caselor de schimb valutar ce nu aparţin băncilor 
comerciale (cu 0.2 puncte procentuale). 
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Ponderea rulajului operaţiunilor efectuate de casele de schimb valutar 
ce aparţin băncilor comerciale  în anul 2003 a constituit 19.7 la sută 
din rulajul total al operaţiunilor pe piaţa valutară internă şi a devansat 
de 3.9 ori ponderea rulajului operaţiunilor efectuate de casele de 
schimb valutar ce nu aparţin băncilor comerciale. De menţionat 
reducerea ponderii pieţei valutare în numerar cu 0.4 puncte 
procentuale, de la 25.1 la sută în 2002 până la 24.7 la sută în 2003. 
Cota semnificativă a pieţei valutare în numerar atestă volumul mare al 
încasărilor din munca de peste hotare transferate prin băncile din 
Moldova, convertite preponderent în numerar, precum şi al 
numerarului în valută intrat în ţară de peste hotare. 
Sporirea rulajului tranzacţiilor valutare pe parcursul anului 2003 a fost 
determinată de amplificarea operaţiunilor în valuta străină ale  
agenţilor economici din Republica Moldova prin intermediul băncilor 
rezidente pentru importul/exportul de bunuri şi servicii, tragerea şi 
deservirea creditelor, precum şi a intervenţiilor Băncii Naţionale a 
Moldovei pe piaţa valutară. 

O altă tendinţă favorabilă consemnată în 
anul 2003 a  constituit majorarea lichidităţii 
pieţei valutare∗ cu 0.12 puncte procentuale 
până la nivelul de 0.82 la sută. De menţionat 
faptul că, pentru al doilea an consecutiv 
lichiditatea valutară a înregistrat în 
trimestrul III valori maxime, în special, în 
luna septembrie (graficul nr. 55). 
Comparativ cu statele vecine şi principalii 
parteneri comerciali ai Republicii Moldova, 
indicele lichidităţii pieţei valutare în 
Republica Moldova este mai redus decât în 

Federaţia Rusă (2.98 la sută) şi mai înalt decât în Ucraina (0.43 la 
sută), România (0.28 la sută) şi Belarus (0.38 la sută) (tabelul nr. 24).  

                                                           
∗ Reprezintă raportul între rulajul mediu zilnic al tranzacţiilor în valută străină contra monedă naţională şi Produsul Intern Brut, exprimat în procente. 
 

Tabelul nr. 23. Rulajul total al operaţiunilor pe piaţa valutară internă  (cumpărări/vânzări de valută contra MDL), mil. USD   
Piaţa valutară internă prin virament 

 
Piaţa valutară internă în numerar  

băncile 
comerciale 

MF şi alte 
ministere 

BNM CSV ale băncilor 
comerciale 

Casele de schimb 
valutar  

 
Piaţa valutară internă 

 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 3.4 19.9 5.2 100.0 
2003 69.2 1.3 4.8 19.7 5.0 100.0 

Ritmul creşterii  faţă de perioada respectivă a anului precedent, % 
2003 39.2 12.2 98.8 39.2 35.8 40.6 

0.5%

0.6%

0.7%

0.8%

0.9%

1.0%

1.1%

1.2%

ia
n.

 

fe
br

. 

m
ar

t.

ap
r.

m
ai

iu
n. iu
l.

au
g.

se
pt

.

oc
t. n.

de
c.

2001 2002 2003

Graficul nr. 55. Lichiditatea pieţei valutare interne



Raport anual 2003             Activitatea Băncii Naţionale a Moldovei 

 59

De menţionat că, 63.8 la sută din oferta totală de valută în anul 2003 a 
fost reprezentată de încasările pentru exportul de 
bunuri şi servicii prin intermediul băncilor 
Republicii Moldova în valută liber convertibilă şi 
neconvertibilă, 26.5 la sută - oferta netă de valută de 
la persoanele fizice şi 9.7 la sută - credite primite de 
peste hotare, investiţii directe şi de portofoliu (nete). 
Ponderea plăţilor în valută liber convertibilă şi 
neconvertibilă pentru importul de bunuri şi servicii 
prin intermediul băncilor din Republica Moldova a 
constituit 92.6 la sută din cererea totală de valută în 
anul 2003. Corespunzător, plăţilor aferente deservirii 
creditelor externe le-a revenit 7.4 la sută din total 
(graficul nr. 56).   

Beneficiind de contextul creat pe piaţa 
valutară în anul 2003, BNM a intervenit 
în calitate de cumpărător al valutei 
străine, achiziţionând pe piaţa valutară a 
Republicii Moldova 92.5 mil. USD. 
Pentru a satisface cererea excesivă de 
valută şi lei (fără a afecta rezervele 
valutare şi masa monetară), BNM a 
utilizat pe parcursul anului 2003 
instrumente reversibile de tip swap 
(vânzare/ cumpărare) în sumă totală de 
50.5 mil. USD. Astfel, în primele 3 luni 
ale anului 2003, în scopul satisfacerii 
cererii excesive de valută străină, BNM 
a recurs la swapuri de vânzare a valutei.  

Ulterior, începând cu luna aprilie 2003 

Tabelul nr. 24. Lichiditatea pieţelor valutare străine 
 

 2002 2003 

Federaţia Rusă 1.30 2.98 

Moldova 0.70 0.82 

Ucraina 0.36 0.43 

Belarus 0.32 0.38 

România 0.30 0.28 

 

Graficul nr. 57. Evoluţia cursului de schimb şi intervenţiile BNM 
în anul 2003 
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BNM a intervenit în calitate de cumpărător de valută străină, utilizând 
în paralel şi swapuri de cumpărare a valutei în scopul diminuării 
ofertei sporite de valută străină şi satisfacerii cererii de monedă 
naţională pe piaţă (graficul nr. 57).  
În anul 2003 cumpărările nete ale BNM a excedentului de valută pe 
piaţa internă au permis de a efectua plăţi vizând deservirea datoriei de 

stat externe (inclusiv deservirea creditelor 
acordate de FMI) în sumă totală de 77.4 mil. 
USD, fără a diminua rezervele valutare. 
Rezervele internaţionale ale statului s-au majorat 
pe parcursul anului 2003 cu 12.4 la sută de la 
268.9 mil. USD până la 302.3 mil. USD.  
De menţionat rata semnificativă a lichidităţii 
rezervelor valutare∗, care a atins nivelul de 208.0 
la sută în anul 2003, fiind în creştere cu 16.6 la 
sută faţă de anul precedent (graficul nr. 58). 
Analiza structurii rulajului total al tranzacţiilor 
valutare pe piaţa valutară internă pe parcursul 
anilor 2002-2003 în diviziune pe valute relevă 
predominarea tranzacţiilor în valute liber 

convertibile. Ponderile medii anuale ale valutelor în rulajul total au 
avut următoarea evoluţie în anul 2003: dolarul SUA – 77.8 la sută, 
euro – 17.2 la sută, rubla rusească – 4.1 la sută şi alte valute 0.9 la sută 
(tabelul nr. 25).  

Dolarul american continuă să predomine în tranzacţiile pe piaţa 
valutară din Republica Moldova. Cu toate acestea, datorită aprecierii 

                                                           
∗ Rezervele valutare ale statului la începutul anului calendaristic raportate la plăţile totale vizând deservirea datoriei externe directe şi garantate de stat (inclusiv datoria 
faţă de FMI) conform graficului de achitare pe parcursul anului. 

Tabelul nr.  25. Structura rulajului pe valute în perioada 2002-2003 
Piaţa valutară prin 

virament 
Piaţa valutară în 

numerar 
Total piaţa valutară 

 cumpărări vânzări cumpărări vânzări cumpărări vânzări 

 
 

În rulajul total 

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 3.2 4.3 
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 2.3 0.8 1.1 0.9 
Total  100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 

 

Graficul nr. 58. Dinamica ratei lichidităţii şi rezervei 
valutare exprimate în luni de import 
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euro pe piaţa valutară internaţională în anul 2003, dolarul american a 
cedat 5.4 puncte procentuale din cota sa pe piaţa valutară internă a 
Republicii Moldova, iar ponderea euro s-a majorat cu 5.9 puncte 
procentuale, respectiv. Piaţa valutară în numerar, care este mai 
receptivă la fluctuaţia cursurilor de schimb, a reacţionat mai prompt la 
aprecierea monedei euro. Astfel, în 2003 ponderea monedei euro la 
capitolul cumpărări a crescut cu 13.7 puncte procentuale, de la 12.8 la 
sută în 2002 până la 26.5 la sută, iar la capitolul vânzări a crescut 
respectiv cu 9.7 puncte procentuale, de la 15.7 la sută până la 25.4 la 
sută. 

Cumpărările de valută pe piaţa valutară internă în decursul anului 
2003 au sporit cu 547.5  mil. USD (40.5 la sută) comparativ cu anul 
2002 (tabelul nr. 26). De menţionat că, în perioada de gestiune de la 
persoanele juridice s-a procurat valută contra MDL cu 190.8 mil. USD 
mai mult faţă de anul precedent. De asemenea au sporit cumpărările 
de valută de la persoane fizice şi bănci nerezidente cu 189.4 mil. USD 
şi 72.3 mil. USD, respectiv.  
Cumpărările de valută pe piaţa valutară în anul 2003 au fost 
preponderent efectuate de la: persoane juridice (44.4 la sută), persoane 
fizice (31.7 la sută), bănci rezidente (10.1 la sută) şi bănci nerezidente 
(5.6 la sută).  
Direcţiile de vânzare a valutei pe piaţa valutară în anul 2003 au fost 
următoarele: persoane juridice (63.4 la sută), bănci rezidente (10.3 la 
sută), persoane fizice (9.1 la sută), BNM (7.6 la sută), bănci 

Tabelul nr. 26. Sursele principale de cumpărare a valutei (mil. USD) * 
Cumpărări de valută pe piaţa valutară internă contra MDL de la:  

BNM Bănci 
rezidente 

Bănci 
nerezidente 

Persoane 
juridice 

Case de 
schimb valutar

Persoane 
fizice Diverse 

 
TOTAL 

 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 creşterii  faţă de perioada respectivă a anului precedent, % 
2003 255.3 17.8 211.1 29.3 225.6 46.0 28.6 40.5 

* Excluzând tranzacţiile Băncii Naţionale a Moldovei şi tranzacţiile cu Ministerul Finanţelor şi alte ministere 

Tabelul nr. 27. Direcţiile principale de vânzare a valutei (mil. USD)** 
Vânzări de valută  pe piaţa valutară  internă contra MDL ale:  

BNM Băncilor 
rezidente 

Băncilor 
nerezidente 

Persoanelor 
juridice 

Caselor de 
schimb valutar

Persoanelor 
fizice Diverse 

 
Total 

 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 creşterii  faţă de perioada respectivă a anului precedent, % 
2003 72.1 2.4 165.5 42.9 -9.9 6.9 19.6 37.5 

** Excluzând tranzacţiile Băncii Naţionale a Moldovei şi tranzacţiile cu Ministerul Finanţelor şi alte ministere 
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nerezidente (5.8 la sută). Comparativ cu  anul precedent, ponderea 
băncilor  nerezidente şi cea a persoanelor juridice a crescut cu 2.8 şi 
2.4 puncte procentuale, respectiv (tabelul nr. 27). 
Excedentul de valută de la alţi participanţi ai pieţei valutare în sumă 
totală de 463.2 mil. USD, care derivă preponderent de la persoanele 
fizice (93.0 la sută), procurat de băncile comerciale pe parcursul 
anului 2003 a fost vândut preponderent persoanelor juridice (349.6 
mil. USD) şi BNM (92.5 mil. USD).  

Soldul net pozitiv al operaţiunilor valutare contra MDL al băncilor 
comerciale a constituit 16.5 mil. USD (tabelul nr. 28).  
 
Dinamica activelor şi obligaţiunilor în valută străină ale băncilor 

Pe parcursul anului 2003 activele în valută străină ale băncilor 
comerciale (disponibilităţi în valută străină şi credite acordate în valută 
străină) s-au majorat cu 94.7 mil. USD (42.3 la sută) până la nivelul de 
318.6 mil. USD faţă de 223.9 mil. USD la sfârşitul anului 2002 (tabelul 
nr. 29). 
Din totalul activelor în valută străină, ponderea cea mai mare (62.2 la 
sută) revine creditelor acordate în valută străină, care s-au majorat cu 
67.3 mil. USD (51.5 la sută) până la 198.1 mil. USD. 

Disponibilităţilor în valută străină le revin 37.8 la sută din total active, 
fiind în creştere pe parcursul anului de gestiune cu 27.4 mil. USD (de 
la 93.1 mil. USD până la 120.5 mil. USD).  

Tabelul nr. 28. Soldul net al operaţiunilor de vânzare/cumpărare de valută contra MDL (mil. USD) 
Soldul net   

BNM Bănci 
rezidente 

Bănci 
nerezidente 

Persoane 
juridice 

Case de schimb 
valutar 

Persoane 
fizice Diverse 

 
Total 

 milioane dolari SUA 
2002  -68.9 -26.2 -6.9 -182.6 2.1 252.5 11.8 -18.1 

tr. I -7.7 -7.7 -3.4 -24.5 1.9 36.9 2.7 -1.6 
tr. II -1.2 0.2 -1.1 -49.9 0.1 57.9 2.8 8.8 
tr. III -52.3 -11.7 -4.3 -48.1 0.1 96.2 2.6 -17.5 
tr. IV -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 
tr. I 3.0 0.0 0.0 -73.4 0.0 67.4 3.9 1.0 
tr. II -21.2 1.3 0.2 -97.9 0.1 110.9 4.0 -2.6 
tr. III -49.5 -3.3 -1.5 -86.1 10.2 139.7 5.8 15.5 
tr. IV -24.9 0.0 -1.5 -92.2 1.4 112.9 6.8 2.7 

Tabelul nr. 29. Activele în valută străină ale băncilor comerciale în anul 2003, mil. USD 
 La 

31.12.2002 Pondere, % La 
31.12.2003 Pondere, % Ritmul 

creşterii, % 

Nivelul  mediu 
zilnic al 
activelor 

Credite acordate în valută 130.8 58.4 198.1 62.2 51.5 152.2 
Disponibilităţi în valută 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 
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Disponibilităţile în valută străină la situaţia din 31 decembrie 2003 
aveau următoarea structură: plasări în străinătate – 36.6 la sută, conturi 
“Nostro” deschise în străinătate – 30.3 la sută, numerar în valută străină 
– 19.2 la sută, mijloace plasate overnight – 13.0 la sută, hârtii de 
valoare în valută străină – 0.9 la sută. De menţionat că, pe parcursul 
anului 2003 numerarul în valută străină s-a majorat cu 59.3 la sută, 
mijloacele plasate overnight – cu 37.7 la sută şi plasările în străinătate 
–  cu 28.6 la sută (tabelul nr. 30).  

Creşterea volumului de credite (cu 67.3 mil.  USD) în anul 2003 a fost 
mai semnificativă decât majorarea cu 31.8 mil.  USD înregistrată în 
anul precedent. Analizând structura valutară a creditelor în valută 
acordate pe parcursul anului 2003, putem constata că ponderea medie 
anuală pe valute s-a distribuit în felul următor: dolarul SUA – 85.1 la 
sută, euro – 14.9 la sută. Cu toate că ponderea euro în structura 
creditelor în valută s-a majorat cu 4.8 puncte procentuale până la cota 
de 17.1 la sută la sfârşitul anului 2003, partea considerabilă a creditelor 
continuă să fie acordată în dolari SUA – 82.9 la sută. 
Obligaţiunile de bilanţ în valută străină s-au majorat în anul 2003 cu 
70.3 mil. USD (44.4 la sută) până la nivelul de 228.6 mil. USD. În 
structură, depozitele atrase la termen pe parcursul anului 2003 au 
înregistrat o creştere cu 37.6 mil. USD, iar cele la vedere - cu 32.7 mil. 
USD.  
Creşterea depozitelor în valută pe fundalul aprecierii monedei naţionale 
a fost condiţionată de majorarea fluxului de valută de peste hotare.  
Analizând structura depozitelor pe valute se observă că dolarul SUA 
rămâne valuta preponderentă, căruia i-a revenit 70.5 la sută din total 

Tabelul nr. 30. Disponibilităţi în valută străină ale băncilor comerciale în anul 2003, mil. USD 

 
La 

31.12.2002 Pondere, % La 
31.12.2003 Pondere, % Ritmul 

creşterii, %
Nivelul  

mediu zilnic 
Plasări în străinatate ale băncilor din 
Moldova 34.3 36.8 44.1 36.6 28.6 45.0 

Conturi "Nostro" deschise în străinătate 30.9 33.2 36.6 30.3 18.4 25.4 
Numerar în valută străină 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 
Hârtii de valoare în valută străină 2.1 2.3 1.1 0.9 -47.6 1.4 
Total pe sistemul bancar 93.1 100.0 120.5 100.0 29.4 106.7 
 

Tabelul nr. 31. Total depozite în valută străină în bănci comerciale (mil. USD) 
 La 

31.12.2002 Pondere, % La 
31.12.2003 Pondere, % Nivelul  

mediu zilnic 
Creştere 
anuală 

USD 135.5 85.6 161.2 70.5 151.3 25.7 
Euro 19.6 12.4 63.6 27.8 41.3 44.0 
Ruble ruseşti 2.5 1.6 3.1 1.4 3.2 0.6 
Alte valute 0.7 0.4 0.7 0.3 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 în dolari SUA s-au 
majorat cu 25.7 mil. USD, constituind 161.2 mil. USD la sfârşitul 
anului 2003. Totodată, ponderea depozitelor în moneda euro a crescut 
semnificativ (cu 15.4 puncte procentuale) pe parcursul anului 2003 
până la nivelul de 27.8 la sută din total depozite, însumând 63.6 mil. 
USD (tabelul nr. 31).  
De menţionat că, în anul 2003 una din sursele de finanţare a creditelor 
în valută (pe lângă depozitele atrase) au constituit-o creditele acordate 

de BERD următoarelor bănci comerciale: 
BC "Moldova-Agroindbank" S.A. (6.1 mil.  
USD), BC "Mobiasbancă" SA (2.7 mil. 
USD), BC "Victoriabank" SA (2.0 mil. 
USD) şi CFI - "Fincombank" S.A. (1.5 mil. 
USD).  
Din totalul activelor şi obligaţiunilor 
condiţionale, ponderea cea mai 
semnificativă revine operaţiunilor la termen. 
Pe parcursul anului 2003 remarcăm vânzări 
de valută străină la termen cu mult mai mari 
decât cumpărări la termen (graficul nr. 59). 
Poziţia valutară deschisă (lungă) pe toate 
valutele pe parcursul anului 2003 s-a 
majorat cu 19.8 la sută de la 10.6 mil. USD 
până la 12.7 mil. USD la situaţia din 31 
decembrie 2003.  
Poziţia valutară deschisă în dolari SUA  s-a 
diminuat cu 11.1 la sută comparativ cu 
sfârşitul anului 2002, de la 3.6 mil. USD 
până la 3.2 mil. USD (graficul nr. 60). În 
acelaşi timp, poziţia valutară deschisă în 
euro s-a majorat cu 11.6 la sută, de la 4.3 
mil. USD până la 4.8 mil. USD.  
 
 

Colaborarea internaţională a Republicii Moldova 
Colaborarea Băncii Naţionale a Moldovei cu instituţiile financiare 
internaţionale (Fondul Monetar Internaţional, Grupul Băncii  Mondiale, 
Banca Europeană pentru Reconstrucţie şi Dezvoltare, Uniunea 
Europeană, Fondul Internaţional pentru Dezvoltare în Agricultură) în 
anul 2003 a avut un caracter constructiv şi orientat spre consolidarea 
cadrului macroeconomic şi a creşterii economice durabile, scopul final 
al căreia constituie eradicarea sărăciei, armonizarea în continuare a 

Graficul nr. 59.  Operaţiuni la termen nete în anul 2003 

-18
-16
-14
-12
-10

-8
-6
-4
-2
0

ia
n.

fe
br

.

m
ar

t.

m
ai

iu
n. iu
l.

se
pt

.

oc
t. n.

mil. USD

12.0

12.5

13.0

13.5

14.0

14.5

15.0
MDL/USD

Operaţiuni la termen nete
Cursul de schimb oficial (scala din dreapta)

Graficul nr. 60. Mărimea poziţiei valutare deschise 
lungi în dolari SUA în anul 2003
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cadrului legislativ cu standardele europene şi internaţionale, prevenirea 
şi combaterea spălării banilor, obţinerea asistenţei tehnice, etc. 
În calitate de  eveniment  important al anului 2003 poate fi menţionată 
participarea Republicii Moldova în perioada 20-22 ianuarie 2003 la 
conferinţa de la Lucerne (Elveţia) organizată în cadrul Iniţiativei CSI-7, 
lansată în anul 2002 pentru 7 cele mai sărace ţări din CSI (Armenia, 
Azerbaidjan, Georgia, Republica Kârgâzstan, Republica Moldova, 
Republica Tadjikistan şi Republica Uzbekistan). În cadrul Iniţiativei 
CSI-7, organizaţiile co-sponsori (FMI, BERD, Banca Mondială, Banca 
Asiatică pentru Dezvoltare) şi cele 7 ţări ale CSI au reevaluat 
problemele perioadei de tranziţie, s-a făcut apel la comunitatea 
donatorilor în contextul majorării finanţării în condiţii concesionale, au 
fost discutate probleme privind datoriile externe şi sărăcia, accesul la 
pieţele regionale/internaţionale, integrarea regională, combaterea 
corupţiei, reformele şi eficientizarea managementului, etc. 
 
Fondul Monetar Internaţional (FMI) 
Relaţiile Băncii Naţionale a Moldovei cu Fondul Monetar Internaţional 
din anul 2003 s-au caracterizeazat printr-o cooperare constructivă în 
contextul implementării măsurilor economice şi financiare prevăzute în 
Memorandumul Politicilor Economice şi Financiare semnat de 
Republica Moldova cu FMI la 30 noiembrie 2000, Suplimentul la 
Memorandum şi Memorandumul Tehnic din 24 iunie 2002. 
În lunile martie şi iunie ale anului 2003 echipele de experţi ai FMI au 
efectuat la Chişinău  vizite de monitorizare  şi evaluare a derulării 
programului economic al Republicii Moldova prevăzut în 
Memorandumul cu FMI.  

În anul 2003, cu toate că au fost înregistrate evoluţii pozitive în 
economia naţională, Republica Moldova nu a respectat toate măsurile  
asumate în termenii prevăzuţi în programul economic descris în 
Memorandumul semnat  cu FMI.  Astfel, nu a fost examinată aprobarea 
unei noi tranşe în cadrul Facilităţii de Susţinere a Creşterii Economice 
şi Reducere a Sărăciei (PRGF) la şedinţa din septembrie 2003 a 

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

Tipul Facilităţii Data aprobării Data expirării 
programului 

Suma aprobată 
( mil. DST) 

Suma disbursată 
( mil. DST) 

Ponderea 
disbursărilor în 

totalul sumei 
aprobate, (%) 

Facilitatea de Susţinere a  
Creşterii Economice şi  
Reducere a Sărăciei  
(PRGF)  

21 Decembrie  2000 20 Decembrie 2003 110.88 27.72 25 

Facilitatea de Finanţare  
Extinsă  
(EFF ) 

20 Mai 1996 19 Mai 2000 135.00 87.50 65 

 Aranjamentul Standby  22 Martie 1995 21 Martie 1996 58.50 32.40 55 


