Sinteza monetara nr.3*2000
Martie
Inflatia

In luna martie nivelul inflatiei s—a
redus cu 1.2 puncte procentuale n raport cu Graficul nr.1. Cresterea preturilor in
luna februarie si a constituit 0.1 la sutd structura (martie)
(graficul nr.1). Preturile la produsele
alimentare s—au redus cu 0.5 la suta.
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Preturile de consum au fost cu 4.3 la sutd mai mari la sfarsitul trimestrului I a.c.
dect in decembrie 1999. In acest sens preturile la produsele alimentare au crescut — cu 5
la suta, la marfuri nealimentare — cu 4 la suta si la servicii prestate populatiei — cu 2 la
sutd. Rata medie lunara a inflatiei de la inceputul anului a constituit 1.4 la suta. Preturile
de consum au crescut fata de luna martie 1999 cu 39.4 la suta.

Operatiunile pe piata hartiilor de valoare de stat

In luna martie rata de bazi a BNM pentru creditele acordate pe termen scurt si pe
termen mediu (pana la 5 ani) a fost stabilitd Tn marime de 30 la suta anual, micsorandu-se
fatd de luna precedentd cu 2 puncte procentuale. Concomitent rata respectiva pentru
creditele pe termen lung s-a diminuat de la 18 pana la 17 la suta.

Rata REPO medie ponderata la licitatiile REPO de vanzare a HVS, desfasurate in
cadrul operatiunilor de piata deschisd, in luna de referintd s-a majorat cu 1.8 puncte
procentuale fatd de luna februarie si a constituit 18.0 la suta. Pentru atingerea scopurilor
politicii monetare, prin intermediul acestor licitatii, BNM a comercializat HVS in volum
de 5.2 mil. lei, sau 57.8 la suta din volumul oferit.
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In aceeasi perioadi pe piata
primard Ministerul Finantelor a propus
spre plasare HVS in volum de 176 mil.
lei (graficul nr.2).

In prezenta unei cereri de 179.6
mil. lei au fost comercializate HVS 1in
valoare nominala de 153.4 mil. lei, sau
87.1 la sutd din volumul oferit.
Comparativ cu luna februarie, volumul
comercializat s-a majorat cu 18 la suta.

Ponderea bonurilor procurate de
sectorul bancar in luna gestionara a
constituit 92.6 la sutd din volumul

comercializat total, majorandu-se cu 0.8 puncte procentuale fatd de luna precedenta.
Respectiv s-a micsorat ponderea celor procurate de clientii bancilor — investitorii

autohtoni.

In structura volumului HVS
comercializat pe parcursul lunii, s-a
majorat neesential ponderea bonurilor
cu termenul de circulatie de 91 zile, in
defavoarea celor cu termenul de 28 zile
(graficul nr. 3). In luna martie, dupi o
intrerupere de 16 luni, a fost reluata
emiterea bonurilor de trezorerie cu
termenul de circulatie de 364 zile.

Comercializarea HVS pe piata
primara in luna gestionard s-a efectuat
contra unei rate nominale medie

Graficul nr.3. Structura comercializarii HVS pe

piata primara
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ponderate a profitului de 22.8 la suta, fata de 22 la sutd in luna februarie.

Rascumpararile HVS plasate la licitatii s1 ajunse la scadentd in luna martie au
constituit 155.8 mil. lei, depasind Incasarile mijloacelor banesti ca rezultat al plasarii HVS
in perioada respectiva cu 8.7 mil. lei, sau cu 5.6 la suta.

La 31.03.2000 in circulatie se aflau HVS in valoare nominala de 2099 mil. lei, sau

cu 3 la suta mai putin fata de finele lunii februarie.

Tabelul nr.1. HVS in circulatie dupi detinitori la sfarsitul perioadei (%)

mart. |apr. |mai [iun. [iul. |aug. |sept. |oct. |n. dec. |ian. febr. |mart.
1999 2000
in portofoliul BNM
(inclusiv in calitate de gaj) |85.3 86.1 87.7 88.387.0 857 82.1 825846 86.7 8.8 876 874
in portofoliul  bincilor
comerciale 11.3 109 9.8 95 112 126 154 157138 123 122 114 117
in portofoliul clientilor
bancilor 34 30 25 22 18 1.7 25 18 1.6 1.0 1.0 1.0 0.9




Piata creditelor si a depozitelor

In martie curent s-au pastrat tendintele pozitive urmdrite pe piata creditelor in
perioada precedentd, manifestindu-se prin cresterea creditdrii economiei §i accentuarii
procesului de rambursare a creditelor fata de eliberarea lor. Volumul creditelor acordate a
alcatuit 193.9 mil. lei, fiind superior volumului acordat in februarie cu 13.5 la suta.
Comparativ cu martie 1999 constatam o crestere a creditelor eliberate de 2.3 ori.

Majorarea volumului creditelor s-a inregistrat la ambele componente, resursele
acordate n valutd straind avand o dinamica mai ridicatd (37.6 la sutd) fatd de evolutia
creditelor in moneda nationala (3.7 la sutd).

Volumul creditelor acordate in monedd nationala s-a cifrat la 125.8 mil. lei,
depasindu-1 pe cel din februarie doar cu 4.4 mil. lei. Evolutia modesta a acestor credite a
fost influentatd de majorarea esentiald a ratelor medii ale dobanzii, in special, la creditele
acordate pe termen de pana la o luna (cu 6.1 puncte procentuale) si celor cu termen de
peste 12 luni (cu 14.0 puncte procentuale).

Graficul nr.4. Structura creditelor acordate de
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majorandu-se fatd de februarie cu 3.5 puncte procentuale.

Luna gestionard s-a caracterizat prin incetarea procesului de contractare a volumului
creditelor acordate in valutd straind, urmarit in lunile anterioare. Astfel, suma creditelor
in valuta straind a crescut cu 18.7 mil. lei si a constituit 68.2 mil. lei. Exprimate in dolari
SUA, creditele respective s-au majorat cu 1.5 mil. USD.

_ Modificarile in structura creditelor
Graficul nr. 5. Structura creditelor acordate de
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acordate pe termen de 6-12 luni s-au mentinut la nivelul lunii precedente, desi volumul
acestora a sporit cu 37.2 la suta (graficul nr.5).

Dobinda medie la creditele in valuta straind s-a diminuat in perioada de referintd
cu 4.7 puncte procentuale si a constituit 16.7 la sutd. De remarcat scaderea ratei dobanzii
la toate categoriile de credite si, in special, la creditele alocate pe perioada de pana la o

luna.

In martie s-a constatat o crestere a nivelului dolarizarii creditirii economiei de la

29.0 pana la 35.2 la suta, drept consecinta a deprecierii usoare a monedei nationale si a
sporirii volumului creditelor acordate in valuta straina.

Volumul total al depozitelor atrase la termen in luna de referintd a fost inferior

volumului receptionat n februarie cu 7.2 la

sutd, insumand 147.9 mil. lei. Aceasta evolutie

se datoreaza, in special, reducerii substantiale (cu 49.2 la sutd) a depunerilor in valuta
strdind, ce nu a fost compensata de cresterea depunerilor in moneda nationala.

Deporzitele in moneda nationald au constituit 90.2 mil. lei, majorandu-se cu 97.4 la
sutd comparativ cu luna precedentd. Evolutia depozitelor in lei a fost determinatd de
majorarea de 5.4 ori a depunerilor persoanelor juridice si de cresterea cu 23.3 la sutd a

depozitelor persoanelor fizice .

Graficul nr. 6. Structura depozitelor atrase de
bancile comerciale (in MDL)
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In componenta depozitelor atrase la
termen 1n monedd nationald majoritatea
depunerilor, cu exceptia depunerilor cu termen
de 6-12 luni, au crescut in valoare absoluta.
Cresteri considerabile au inregistrat depunerile
pe termen de pana la o lund (de 8.4 ori),ca
rezultat al micsorarii ratei medii a dobanzii cu
8.5 puncte procentuale. Concomitent a crescut
ponderea depozitelor mentionate in volumul
total al angajamentelor in MDL, cota
celorlalte categorii de depozite fiind in scadere
(graficul nr.6).

Rata medie a dobdnzii constituita la depozitele la termen in moneda nationala pe
sistemul bancar s-a diminuat cu 3.4 puncte procentuale, constituind Tn martie 22.7 la suta.
Depunerile la termen in valutd strdind au fost in regres, insumand 57.7 mil. lei. In

contrast cu luna precedenta, depunerile
populatiei au crescut cu 15.8 la suta, care
insd n-a acoperit reducerea mijloacelor
atrase de la agentii economici (cu 63.1 mil.
lei, sau 92.9 la sutd). Recalculate in USD
depozitele in valutd straind s-au diminuat
cu 4.5 mil. USD, sau cu 50.6 la suta .

In perioada de referintd in structura
angajamentelor in valuta strdind au ramas
dominante depunerile pe termen de 1-3

Graficul nr. 7. Structura depozitelor atrase de
bancile comerciale (in valuta straina)
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luni, desi ponderea lor in totalul angajamentelor valutare a scazut fatd de luna precedenta
cu 6.0 puncte procentuale (graficul nr.7). In crestere, spre deosebire de luna februarie, au
fost depozitele pe termen de 3-12 luni, ceea ce a conditionat ridicarea nivelului acestora in
totalul mijloacelor atrase in valutd straind cu 24.8 puncte procentuale.

Rata medie a dobadnzii la depozitele in valutd straind in martie s-a diminuat cu 0.4
puncte procentuale, constituind 4.9 la suta.
Dinamica redusa a volumului depozitelor la termen in valutd strdind a contribuit la

Graficul nr.8. Ponderea depozitelor in
valuta straina

%

100
80
60
40
20

0

AN

AN

Mart.99
Apr.
Mai

Tun

Dec
Tan.2000

Febr.

scaderea brusca a ponderii lor in volumul
total al angajamentelor atrase de la 71.3 la
sutd in februarie pana la 39.0 la sutad in
martie (graficul nr.8).

De remarcat tendinta cresterii
depasirii volumului total al creditelor fata
de cel al depozitelor. In martic ea a
constituit 46.0 mil. lei, majorandu-se fata
de februarie cu 34.4 mil. lei.

Schimbarile ce au avut loc pe piata
creditelor s1 depozitelor in luna de
referinta pot fi rezumate astfel:

s-au majorat volumele creditelor acordate si al depozitelor atrase in moneda nationalg;
a crescut volumul creditelor acordate si s-a micsorat cel al depozitelor atrase de bancile
comerciale in valuta straina;
a sporit rata medie la creditele acordate in MDL, concomitent reducandu-se rata medie
la depozitele atrase de bancile comerciale in MDL;

s-au diminuat ratele medii la creditele acordate si la depozitele atrase in valuta straina;
a crescut marja de intermediere la creditele in moneda nationald, concomitent s-a redus

marja dobanzii la creditele si depozitele n valuta straina.
Tabelul nr.2 Rata medie a dobanzii la credite si angajamente (%)

Rata medie| Rata medie la Marja Rata medie Rata medie la Marja

la credite | angajamente (MDL) la credite in angajamente 1n (valuta

in MDL in MDL valuta straina valuta straina straind)

mart.1999 32.31 27.83 4.48 20.75 5.83 14.92
apr. 35.05 23.81 11.24 21.13 5.61 15.52
mai 35.10 27.39 7.71 19.49 5.03 14.46
iun. 36.10 31.39 4.71 18.66 4.10 14.56
iul. 34.72 27.40 7.32 19.91 4.71 15.20
aug. 34.80 26.78 8.02 17.94 4.98 12.96
sept. 36.71 27.38 9.33 19.28 4.90 14.38
oct. 35.38 26.40 8.98 20.21 5.09 15.12
n. 35.87 25.84 10.03 21.00 4.64 16.36
dec. 35.25 27.77 7.48 19.14 5.14 14.00
ian.2000 35.40 24.73 10.67 18.62 4.48 14.14
febr. 31.73 26.10 5.63 21.45 5.22 16.23
mart. 35.24 22.72 12.52 16.74 4.87 11.87




In luna martie volumul operatiunilor pe piata interbancari a insumat 34.5 mil.
lei (inclusiv 6.8 mil. lei — 19.8 la

sutd, credite acordate 1in valuta Graficul nr.9. Rata medie si volumul creditelor
strdind) si a sporit cu 58.3 la suta. acordate altor banci (in MDL)
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Masa monetara

Masa monetarda (M3) pe parcursul lunii martie s-a majorat semnificativ cu 93.8 mil.
lei, iar M2 (masa monetara in lei) — cu 92.1 mil. lei.

Majorarea indicatorului M3 a fost determinatad de sporirea volumului banilor in
circulatie cu 57.1 mil. lei, precum si a depozitelor cu — 36.9 mil. lei. Remarcabil este faptul
ca majorarea depozitelor a fost datorata, in special, componentei in moneda nationala, in
timp ce depozitele in valuta straina au inregistrat o crestere neesentiald. Exprimate in USD
aceste depozite s-au diminuat cu 0.4 mil. USD. Ponderea depozitelor in valutd straind in
volumul total al masei monetare s-a redus de la 32.8 la suta in februarie pana la 31.7 la
suta Tn martie.

Activele externe nete (conv.) detinute de sistemul bancar s-au redus cu 6.7 mil.
USD, alcatuind 53.3 mil. USD. In structurd s-a consemnat diminuarea activelor externe
nete detinute de BNM (cu 1.7 mil. USD) si de bancile comerciale (cu 5.0 mil. USD).

Activele interne nete pe sistemul bancar s-au majorat cu 181.3 mil. lei (8.9 la sutd).

In luna martie datoria Guvernului fatd de sistemul bancar a crescut cu 51.6 mil. lei,
inclusiv datoria Guvernului fatd de BNM - cu 57.3 mil. lei. Aceastd majorare a fost
conditionata de diminuarea depozitului valutar al Guvernului cu 121.1 mil. lei, ca urmare a
utilizarii mijloacelor pentru onorarea datoriei externe de stat.

Pe parcursul perioadei de referintd au fost reperfectate creditele in suma de 226.6
mil. lei, acordate anterior de catre BNM Ministerului Finantelor, acest fapt n-a influentat
evolutia datoriei Guvernului. Totodata, incasarile Guvernului au depasit cheltuielile cu
22.2 mil. lei s1 Ministerul Finantelor a rambursat 41.5 mil. lei.

Creditele alocate in economie in martie s-au redus nesemnificativ cu 1.5 mil. lei
datoritd diminuadrii creditelor acordate in valuta straind — cu 7.1 mil. lei, exprimate in USD
cu— 0.8 mil. USD, pe cand creditele acordate in MDL au crescut cu 5.6 mil. lei.

In luna martie datoria bancilor comerciale fatd de BNM s-a majorat neesential - cu
0.3 mil. lei si a constituit 102.8 mil. lei. Creditele rambursate de catre bancile comerciale,
precum si dobanda la credite au constituit respectiv 7.6 si 2.3 mil. lei. In perioada dati a
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avut loc vanzarea HVS prin acordurile REPO in volum de 5.2 mil. lei, precum si
rascumpdrarea la termen a HV'S prin acordurile REPO in suma de 15.4 mil. lei.

Ponderea creditelor acordate bancilor comerciale de catre BNM in volumul
creditului intern pe BNM s-a diminuat de la 7.3 la suta in luna precedentd pand la 7.0 la
sutd in martie, fapt ce denotd cresterea ponderii datoriei Guvernului in volumul creditului
intern pe BNM. Ponderea resurselor acordate de BNM bancilor comerciale in volumul
total al creditelor in economie a crescut neesential si a constituit 5.9 la suta.

Schimbarile in structura masei monetare sunt reflectate in tabelul urmator:
Tabelul nr.3 Evolutia structurii masei monetare

Componentele masei monetare Ian .2000 [Pond. Febr. Crest. Pond. Mart.|Crest. Pond.
MASA MONETARA 2519.6 100| 2655.7 54 100| 2749.5 3.5 100
BANIIN CIRCULATIE 1057.9 42.0| 1052.2 -0.54 39.7] 11093 5.4 40.4
DEPOZITE LA VEDERE 317.2 12.6 359.8 13.4 135 378.4 5.2 13.8
- ale persoanelor juridice 303.6 12.0 345.8 13.9 13.0 363.3 5.1 13.2
- ale persoanelor fizice 13.6 0.6 14 3.0 0.5 15.1 7.9 0.6
DEPOZITE LA TERMEN SI PE TERMEN LUNG 361.9 144 371.5 2.65 14.0 388.1 4.5 141
- ale persoanelor juridice 71.7 2.9 71.0 -1.0 2.6 74.0 4.2 2.7
- ale persoanelor fizice 290.2 11.5 300.5 3.55 114 314.1 4.5 114
DEPOZITE IN VALUTA STRAINA 781.1 31.0 871.1 11.5 32.8 872.7 0.2 31.7
- ale persoanelor juridice 463.2 18.4 550.8 19.0 20.7 537.5 -2.4 195
- ale persoanelor fizice 317.9 12.6 320.2 1.0 12.1 335.2 4.7 12.2
INSTRUMENTELE PIETEI MONETARE 1.5 1.3 1.1 -15.4

Piata valutara

Ca rezultat al evolutiei pietelor financiara si valutard pe parcursul ultimelor luni
politica valutara a Bancii Nationale a Moldovei are ca obiectiv mentinerea si consolidarea
nivelului rezervelor valutare ale statului.

Pe parcursul lunii de referinta spre deosebire de luna februarie cursul oficial de
schimb a inregistrat o tendinta de depreciere de la 12.5151 (la 29.02.00) pana la 12.5692
lei moldovenesti pentru 1 USD la finele lunii (graficul nr. 10).

De la inceputul anului 2000 leul moldovenesc a consemnat o depreciere cu 8.4 la
sutd in termeni nominali si cu 3.9 la sutd in termeni reali. Comparativ cu luna precedenta,
MDL in luna martie s-a depreciat cu 0.4 la sutd in termeni nominali si cu 0.3 la sutd in
termenti reali.
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operatiunilor Bancii Nationale a Moldovei pe piata interbancara este de 3.0 mil. USD
(vanzarea - 3.3, cumpararea — 6.3 mil. USD).

In luna gestionard, comparativ cu luna februarie, cursul oficial mediu lunar al leului
moldovenesc fata de rubla ruseascd s-a depreciat de la 0.4360 pana la 0.4420 lei pentru 1
rubld ruseascd. La inceputul lunii cursul oficial al leului moldovenesc fata de rubla
ruseascd era de 0.4361 let pentru 1 rublad ruseasca, iar la sfarsitul lunii — de 0.4378 lei
pentru 1 rubla ruseasca.

Casele de schimb valutar si punctele de schimb valutar ale bancilor comerciale in
luna martie au cumparat 21.8 mil. USD, 1.8 mil. marci germane, 6.1 mil. ruble rusesti,
1805.2 mil. lei romanesti, 1.1 mil. hrivne ucrainene si au vandut 16.7 mil. USD, 1.9 mil.
marci germane, 5.4 mil. ruble rusesti, 1850.4 mil. lei romanesti, 1.2 mil. hrivne ucrainene.

Stocul datoriei publice directe si garantate de stat la 31.03.00 a constituit 994.7 mil.
USD, ceea ce include creditele acordate de FMI.

Stocul datoriei externe s-a micsorat cu 7.6 mil. dolari SUA in marime nominald. Pe
parcursul lunii martie s-au facut trageri in cadrul creditelor deja existente in marime de
1.68 mil. dolari SUA din care suma cea mai mare revine tragerilor in cadrul creditelor
contractate direct de stat (1.07 mil. USD), iar restul de 0.61 mil. dolari SUA sunt trageri in
cadrul datoriei externe cu garantia Guvernului. Variatia dolarului SUA, comparativ cu alte
valute a contribuit la majorarea stocului datoriei externe cu 0.87 mil. USD.

Serviciul datoriei externe totale (directd si garantatd) pe parcursul lunii martie a
insumat 2.64 mil. USD, iar suma principalului -10.14 mil. USD.
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