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 1. Situaţia economică a Republicii Moldova în anul 2004 
Economia mondială în anul 2004 
În anul 2004 a continuat redresarea economiei mondiale: ritmul 
creşterii economice globale s-a majorat al treilea an consecutiv şi a 
constituit, conform estimărilor, 5.0 la sută – cel mai înalt nivel 
înregistrat în ultimele trei decenii. În pofida faptului că expansiunea 
economică a avut un caracter global, totuşi, rolul principal în acest 
an l-au avut evoluţiile pozitive din economia Statelor Unite ale 
Americii şi din ţările în curs de dezvoltare (în mod special cele din 
Asia). Anul 2004 a fost caracterizat de un şir de evenimente cu 
impact la nivel mondial precum: creşterea considerabilă a preţurilor 
la petrol, adâncirea deficitului bugetului şi al contului curent în 
Statele Unite ale Americii, dezvoltarea rapidă a economiei chineze. 
Toţi aceşti factori au avut un impact direct asupra accentuării 
inflaţiei, fluctuaţiei ratelor de schimb şi ritmului creşterii economiei 
mondiale. 
Cu toate că majorarea produsului intern brut (PIB) al Statelor Unite 
ale Americii s-a situat la un nivel mai jos decât cel prognozat iniţial, 
în 2004 el a atins nivelul de 4.4 la sută, depăşind cu 1.4 puncte 
procentuale cel înregistrat în anul precedent. Inflaţia medie anuală  
s-a majorat până la nivelul de 2.7 la sută faţă de mărimea de 2.3 la 
sută consemnată în anul 2003, în timp ce rata şomajului s-a redus cu 
0.5 puncte procentuale până la 5.5 la sută. 
Pe parcursul anului fluctuaţiile principalelor valute străine faţă de 
dolarul SUA au fost cauzate atât de factorii fundamentali, cât şi de 
cei de natură speculativă. În prima jumătate a anului 2004 factorii 
principali au fost deficitele duble ale SUA (deficitul contului curent 
şi al bugetului) şi ritmul scăzut de creare a locurilor noi de muncă în 
economia SUA. În a doua jumătate a anului 2004 evoluţia dolarului 
SUA a fost influenţată de continuarea creşterii preţului la petrol şi de 
evoluţia indicatorilor macroeconomici de bază. În consecinţă 
principalele valute s-au apreciat considerabil faţă de dolarul SUA. 
Astfel, în perioada noiembrie-decembrie 2004 lira sterlină, euro, 
yenul japonez, francul elveţian au atins cotaţii maxime istorice faţă 
de dolarul SUA, cauzate şi de speculaţiile referitor la posibilitatea 
reorientării investiţiilor Japoniei şi ale altor ţări industrializate din 
Asia (importanţi deţinători de hârtii de valoare ale Guvernului SUA) 
spre alte valute străine. Majorarea presiunilor inflaţioniste în SUA, 
în condiţiile unei creşteri economice, a determinat Banca Centrală a 
SUA să majoreze rata de bază cu 1.25 puncte procentuale, de la 1.0 
la sută la începutul anului 2004 până la 2.25 la sută în decembrie 
2004. Astfel, dolarul SUA a ajuns să fie mai atractiv decât moneda 



Raport anual 2004                                                                                          Situaţia economică a Republicii Moldova în anul 2004   

 4

unică europeană, fapt ilustrat şi prin evoluţia ratelor dobânzilor la 
hârtiile de valoare guvernamentale pe termen de doi ani. 
Creşterea economică în zona Euro a devenit mai fragilă la începutul 
semestrului II 2004, fiind afectată de totalitatea factorilor externi. 
Conform estimărilor în anul 2004 aceasta a constituit 2.0 la sută, 
depăşind totodată cu 1.5 puncte procentuale creşterea înregistrată în 
anul 2003. Inflaţia medie anuală a rămas la nivelul anului precedent 
– de 2.1 la sută. Rata şomajului a crescut cu 0.1 puncte procentuale 
fiind de 8.8 la sută. Produsul intern brut al primelor două economii 
ale zonei Euro, Germania şi Franţa, s-a majorat estimativ cu 1.6 la 
sută şi 2.4 la sută, respectiv. 
Aprecierea monedei unice europene faţă de dolarul SUA pe 
parcursul anului 2004 a generat reacţii contradictorii în statele-
membre ale Uniunii Europene, în special în Germania, conform 
cărora întărirea euro a redus competitivitatea mărfurilor europene pe 
plan internaţional, astfel afectând creşterea economică din regiune. 
Pe parcursul anului 2004 moneda unică europeană s-a apreciat faţă 
de dolarul SUA cu 8.9 la sută, variind între valoarea minimă de 
1.1822 înregistrată la 13 mai 2004 şi valoarea maximă de 1.3637 
înregistrată la data de 30 decembrie 2004. 
În luna mai 2004 10 ţări ale Europei Centrale şi de Est, inclusiv 3 
republici ex-sovietice, au aderat la Uniunea Europeană, care a 
devenit o formaţiune din 25 ţări europene. Produsul intern brut al 
Uniunii Europene în perioada analizată s-a majorat cu 2.3 la sută 
faţă de nivelul înregistrat în anul precedent, ritm care a depăşit cu 
1.4 puncte procentuale creşterea economică din 2003. Inflaţia medie 
anuală a constituit 2.1 la sută în anul 2004 comparativ cu nivelul de 
1.9 la sută în anul trecut. 
Economia Japoniei pe parcursul anului 2004 a continuat să se 
revigoreze, ritmul creşterii economice constituind 2.7 la sută faţă de 
anul precedent. De menţionat, că fenomenul deflaţiei cu care s-a 
confruntat economia Japoniei în ultimii ani a fost permanent în 
centrul atenţiei autorităţilor monetare. Astfel, în anul 2004 preţurile 
de consum s-au menţinut la nivelul anului precedent. Pe parcursul 
anului 2004 yenul japonez s-a apreciat faţă de dolarul SUA cu 4.5 la 
sută, fluctuând între valoarea maximă de 114.51 yeni pentru un dolar 
SUA la data de 13 mai 2004 şi valoarea minimă de 102.08 yeni la 3 
decembrie 2004. 
Economia Chinei s-a dezvoltat cu ritmuri înalte de creştere, 
majorându-se cu 9.5 la sută în termeni reali în anul 2004, iar nivelul 
inflaţiei constituind 3.9 la sută. 
România a înregistrat în anul 2004, conform datelor preliminare, o 
creştere a produsului intern brut cu 7.2 la sută, în condiţiile unei 
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inflaţii medii anuale de 11.9 la sută. Pe parcursul anului 2004 leul 
românesc s-a apreciat faţă de dolarul SUA cu 11.7 la sută. 
În Federaţia Rusă, datorită unei conjuncturi economice favorabile,  
s-a realizat o creştere a activităţii economice cu 7.1 la sută. 
Excedentul contului curent şi starea financiară stabilă a statului au 
contribuit la o apreciere a monedei naţionale a Federaţiei Ruse cu 
5.1 la sută faţă de dolarul SUA, fluctuând între valoarea maximă de 
29.27 la data de 12 august 2004 şi valoarea minimă de 27.72 la 31 
decembrie 2004. Inflaţia cumulativă în anul 2004 a constituit 11.7 la 
sută, fiind cu 0.3 puncte procentuale inferioară celei înregistrate în 
anul precedent. 
Anul 2004 a fost un an favorabil şi pentru economia Ucrainei, fiind 
al cincilea an de creştere economică consecutivă. După estimări, 
creşterea reală a PIB a fost de 12.1 la sută, adeverindu-se aşteptările 
celui mai înalt nivel de creştere realizat de la proclamarea 
independenţei. În anul 2004 hrivna ucraineană s-a apreciat faţă de 
dolarul SUA cu 0.4 la sută, iar nivelul inflaţiei pentru 12 luni ale 
anului 2004 a cumulat 12.3 la sută.  
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Sectorul real∗ 
Rezultatele dezvoltării economice 
obţinute în anul 2004 denotă extinderea 
activităţilor în principalele sectoare, 
conturând tendinţa de echilibrare 
macroeconomică relativă. În cadrul unor 
ramuri de bază ale economiei naţionale 
s-a obţinut o sporire a volumului 
producţiei faţă de anul precedent şi 
anume: în agricultură – cu 20.4 la sută, 
în industrie – cu 6.9 la sută, în investiţii 
în capital fix – cu 8.0 la sută, care au 
contribuit la o creştere a PIB cu 7.3 la 
sută faţă de anul 2003 (graficul nr. 1). 
Produsul intern brut (PIB) în anul 
2004, conform datelor preliminare, a 
însumat 31991.7 mil. lei în preţuri 
curente. Corespunzător, volumul PIB  pe 
cap de locuitor a constituit 8878.4 lei 
(echivalentul a cca 720.2 dolari SUA), 

fiind în creştere nominală cu 16.1 la sută faţă de nivelul din anul 
2003. Deflatorul PIB, ce caracterizează dinamica nivelului general al 
preţurilor în economie, a constituit 8.0 la sută (comparativ cu 14.8 la 
sută în anul 2003). 
Pe categorii de resurse creşterea PIB a fost determinată de 
majorarea valorii adăugate brute cu 7.8 la sută faţă de anul 2003, 

inclusiv a celei formate în 
producţia de bunuri – cu 11.8 la 
sută (în sectorul agricol – cu 18.3 
la sută şi în industrie – cu 5.0 la 
sută) şi la servicii – cu 5.1 la sută 
(inclusiv în construcţii – cu 34.0 la 
sută). Structura PIB a urmat 
tendinţa anilor precedenţi: cota 
predominantă de 53.1 la sută a 
revenit sectorului serviciilor (fiind 
în creştere cu 1.5 puncte 
procentuale faţă de anul 2003), 
agricultura deţinând 18.2 la sută 
din PIB, industria – 16.4 la sută 
(faţă de 17.6 la sută), impozitele 

                                                 
∗ În baza informaţiei Departamentului Statistică şi Sociologie al Republicii Moldova 

Graficul nr.2. Contribuţia componentelor la creşterea reală a PIB 
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nete pe produs şi import – 14.5 la sută (faţă de 14.8 la sută) şi 
serviciile intermediarilor financiari indirect măsurate (SIFIM) – 
minus 2.2 la sută. 
Componentele ofertei au contribuit la creşterea reală a PIB astfel: 
agricultura – cu 3.4 puncte procentuale, serviciile – cu 2.6 puncte 
procentuale, industria – cu 0.9 puncte procentuale, impozitele nete – 
cu 0.6 puncte procentuale şi SIFIM – cu minus 0.2 puncte 
procentuale (graficul nr. 2). 
Din punctul de vedere al utilizării PIB, creşterea cererii agregate 
interne s-a manifestat prin sporul formării brute de capital cu 3.4 la 
sută (inclusiv formarea brută de capital fix – cu 7.6 la sută), 
majorarea consumului final cu 2.3 la sută (inclusiv cel al 

gospodăriilor – cu 6.9 la 
sută). Evoluţia exportului net 
de bunuri şi servicii s-a 
manifestat prin creşterea 
exportului cu 4.7 la sută şi 
reducerea importului în 
termeni reali cu 1.7 la sută. 
Corespunzător, în anul 2004 
s-a consemnat o contribuţie 
pozitivă de 4.0 puncte 
procentuale a exportului net 
la creşterea reală a PIB 
(graficul nr. 3).  

În structura PIB pe categorii de utilizări consumul final în anul 
2004 s-a diminuat cu 4.5 puncte procentuale faţă de anul 2003, 
consemnând un nivel de 105.8 la sută. Totodată, formarea brută de 
capital a sporit până la 25.3 la sută din volumul PIB, fiind susţinută 
de majorarea ponderii economisirilor brute până la 20.9 la sută 

(graficul nr. 4). 
Rata de investire, determinată prin 
raportarea formării brute de capital fix 
la valoarea adăugată brută pe 
economie, s-a situat la 25.4 la sută, 
nivel superior celor din anii precedenţi 
(21.8 la sută în anul 2003 şi 18.7 la 
sută în 2002).  
De menţionat că, raportul dintre oferta 
internă şi cererea agregată internă a 
constituit 65.2 la sută, majorându-se 
cu 1.4 puncte procentuale faţă de 
nivelul anului 2003. 

Graficul nr. 3. Contribuţia componentelor PIB după utilizări (%)
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În anul 2004 producţia industrială a întreprinderilor de toate 
formele de proprietate a constituit 17533.0 mil. lei în preţuri curente, 
ceea ce reprezintă o creştere reală cu 6.9 la sută faţă de anul 
precedent. 
Volumul producţiei industriale la întreprinderile mari şi mijlocii, 

cuprinse în evidenţa statistică lunară, 
a însumat 13656.1 mil. lei, 
majorându-se în termeni reali cu 6.9 
la sută (graficul nr. 5). În principal, 
această creştere s-a datorat industriei 
prelucrătoare, a cărei contribuţie a 
constituit 6.8 puncte procentuale. În 
activitatea exploatarea carierelor 
creşterea a fost de 17.5 la sută, iar în 
activitatea aprovizionare cu energie 
electrică şi termică, gaze şi apă s-a 
consemnat o reducere cu 0.4 la sută. 
În cadrul industriei prelucrătoare, 
cea mai reprezentativă activitate este 

industria alimentară şi a băuturilor (56.6 la sută din total), care, 
realizând un spor de 3.3 la sută, a contribuit la creşterea generală a 
producţiei industriale cu 1.8 puncte procentuale. Concomitent, s-au 
înregistrat reduceri considerabile faţă de anul trecut în producţia de 
echipamente pentru autovehicule – cu 53.4 la sută, fabricarea de 

mijloace ale tehnicii de calcul şi de 
birou – cu 44.2 la sută, însă 
deţinând o pondere mică, impactul 
lor asupra ritmului de creştere a 
producţiei industriale a fost 
nesemnificativ. 
Creşteri ale volumului producţiei 
industriale în termeni reali au fost 
înregistrate în majoritatea formelor 
de proprietate (graficul nr.6), cea 
mai semnificativă, cu 11.8 la sută, 
fiind consemnată în proprietatea 
mixtă (publică şi privată). 
Pe parcursul anului 2004 a sporit 
productivitatea muncii în 
industrie, înregistrând, totodată, un 

ritm de creştere mai lent – la un nivel mediu de 5.8 la sută 
comparativ cu 11.1 la sută în perioada ianuarie-decembrie 2003. În 
anul 2004 unui salariat din industrie i-a revenit în medie producţie în 
volum de 175.9 mii lei. De menţionat că, din numărul 

Graficul nr.6. Volumul şi ritmul de creştere a producţiei  
industriale pe forme de proprietate 

-2.6%9.1%-10.1%6.5%

8.2%
14.8%20.2%

20.3%

11.8%
17.3%

4.7%
9.7%

1.5%
14.3%

31.4%
4.5%

9.0%
2.5%

19.1%
29.6%

1000

3600

6200

8800

11400

14000

2001 2002 2003 2004

mil. lei

Capital public Capital privat
Capital mixt (public şi privat) Capital străin
Întreprinderile mixte

113.7 110.8 106.9115.6

107.7

167.7
156.8

122.5

135.7

70

90

110

130

150

170

2000 2001 2002 2003 2004

%

Faţă de anul precedent Faţă de anul 1999

Graficul nr. 5. Indicele creşterii reale a volumului producţiei 
industriale  



Raport anual 2004                                                                                          Situaţia economică a Republicii Moldova în anul 2004   

 9

întreprinderilor supuse evidenţei lunare (619 întreprinderi), în 47.2 la 
sută s-a redus volumul producţiei industriale faţă de anul precedent. 
Volumul producţiei agricole, conform estimărilor, a însumat 
12600.8 mil. lei, fiind în creştere faţă de anul 2003 cu 20.4 la sută în 
preţuri comparabile (graficul nr. 7). În ambele sectoare, vegetal şi 
animal, volumul produs s-a majorat cu 28.7 şi 4.0 la sută, respectiv. 
Ponderea gospodăriilor ţărăneşti (de fermieri) şi gospodăriilor 

populaţiei a constituit 68.0 la sută 
din totalul producţiei agricole, iar 
gospodăriilor agricole revenindu-
le o cotă-parte de 32.0 la sută. 
La 31 decembrie 2004, din 
numărul cetăţenilor care au primit 
sectoare de pământ echivalent 
cotelor de teren, 59.0 la sută au 
format şi au înregistrat peste 292 
mii gospodării ţărăneşti (de 
fermieri), iar 41.0 la sută au 
prelucrat individual pământul sau 
l-au transmis în folosinţă 
temporară altor deţinători de teren. 

Anul 2004 s-a remarcat prin tendinţa pozitivă de sporire a ponderii 
investiţiilor în capital fix în PIB (21.7 la sută), care au fost finanţate 
intr-o proporţie mai mare prin recursul la economisirile interne 
(inclusiv transferurile de peste hotare) comparativ cu anii precedenţi 
(graficul nr. 8). Astfel, ponderea economisirilor interne în PIB s-a 
majorat de la 12.0 la sută în 2003 până la 17.3 la sută în 2004, 

reflectând şi o schimbare 
favorabilă,  deşi modestă, a 
comportamentului de consum la 
nivelul economiei naţionale.  
Investiţiile în capital fix realizate 
în economie au însumat 5002.7 
mil. lei, fiind în creştere cu 8.0 la 
sută în termeni reali faţă de anul 
trecut. Investiţiile în lucrări de 
construcţii – montaj (50.7 la sută 
din total) au consemnat o creştere 
considerabilă cu 37.0 la sută faţă 
de anul 2003.  

Investiţiile în utilaje, unelte şi inventar, în sumă de 2281.2 mil. lei 
(45.6 la sută din total), s-au diminuat în termeni reali cu 14.0 la sută. 

Graficul nr. 7. Evoluţia producţiei agricole (%, faţă de anul precedent)
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Din totalul investiţiilor, cele 
mai însemnate alocări (de 
32.7 şi 31.2 la sută, 
respectiv) au fost realizate în 
sectorul public şi privat 
(graficul nr. 9), însă cel mai 
mare spor de 28.0 la sută au 
consemnat investiţiile 
alocate în sectorul privat. 
Investiţiile alocate în sfera 
productivă s-au majorat în 
termeni reali cu 5.0 la sută 
faţă de anul precedent, 
însumând 3702.0 mil. lei, iar 
cele realizate în sfera 
neproductivă, în volum de 
1300.7 mil. lei, au sporit cu 
19.0 la sută faţă de anul 
2003. 

Ca şi în anii precedenţi, în structura surselor de provenienţă a 
investiţiilor alocate în anul 2004, cota maximă de 65.3 la sută le-a 
revenit mijloacelor proprii (inclusiv mijloacele populaţiei) în sumă 
de 3266.7 mil. lei. Bugetul republican şi cel local au contribuit cu o 
pondere de 9.2 la sută în investiţiile în capital fix (graficul nr. 10). 

În anul 2004 au fost puse în funcţiune fonduri fixe în sumă de 
3353.5 mil. lei, din care 78.8 la sută în sfera productivă. 
Creanţele pe termen scurt şi lung la situaţia din 30 septembrie 2004 
au alcătuit 24321.6 mil. lei, inclusiv pe termen lung – 2064.4 mil. 
lei. Creanţele pe termen scurt au constituit 22257.2 mil. lei, fiind în 
creştere cu 5.3 la sută faţă de sfârşitul anului 2003, din care 60.0 la 
sută le-au constituit cele aferente facturilor comerciale. 

Graficul nr. 10. Structura surselor de investiţii în capital fix (%) 
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Graficul nr.9. Volumul şi structura investiţiilor  în capital fix  
pe forme de proprietate (mil. lei) 
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Datoriile pe termen scurt şi lung ale întreprinderilor la aceeaşi dată 
au totalizat 61290.9 mil. lei, din care ponderea celor pe termen lung 
a constituit 28.6 la sută. Datoriile pe termen scurt au crescut cu 8.9 
la sută faţă de 31 decembrie 2003, însumând 43754.1 mil. lei. 
Similar creanţelor pe termen scurt, datoriile comerciale pe termen 
scurt deţin o pondere majoră, 53.9 la sută din total datorii pe termen 
scurt. Creanţele şi datoriile pe termen scurt ale agenţilor economici 
în profilul activităţilor economice sunt reflectate în graficul nr. 11. 
 

Volumul total al comerţului cu amănuntul a însumat 17427.6 mil. 
lei, fiind superior cu 11.0 la sută în termeni reali nivelului consemnat 
în anul precedent. Prin unităţile sectorului organizat au fost 
comercializate cu amănuntul mărfuri în valoare de 8274.6 mil. lei, 
volum în creştere reală cu 10.8 la sută faţă de anul 2003. Reducerea 

volumului comerţului cu 
amănuntul a fost consemnată doar 
în unităţile comerciale cu 
proprietate publică, cu 10.5 la sută 
(graficul nr. 12). Cea mai mare 
parte a comerţului s-a derulat în 
unităţile comerciale private (ceea 
ce reprezintă 68.8 la sută din 
total), înregistrând o creştere cu 
10.6 la sută. 
În perioada de raport, în pieţele 
republicii (conform estimărilor) 
au fost vândute mărfuri cu 
amănuntul în valoare de 9153.0 
mil. lei, volum superior cu 11.2 la 
sută celui înregistrat în anul 2003. 

Volumul serviciilor prestate populaţiei prin intermediul sectorului 
organizat a crescut în termeni reali cu 5.4 la sută faţă de anul 2003, 
însumând 5641.5 mil. lei. În toate formele de proprietate s-a 

Graficul nr. 12. Structura  şi dinamica comerţului cu amănuntul şi a 
serviciilor prestate pe forme de proprietate (%) 
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Graficul nr. 11. Creanţe şi datorii pe termen scurt în profilul activităţilor economice la 30.09.2004 (%)
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înregistrat o majorare a volumului de prestare a serviciilor, unităţile 
publice contribuind cu 46.7 la sută din total (graficul nr. 12). 
Persoanele fizice au prestat servicii populaţiei în perioada analizată 
în valoare de 1270.9 mil. lei, sau cu 2.0 la sută mai mult faţă de anul 
precedent. 
Pe parcursul anului 2004 s-a accentuat concordanţa dintre dinamica 
indicatorilor comerţului intern cu bunuri şi servicii şi cea a 
consumului agregat final al gospodăriilor. Astfel, în contextul 
diminuării ritmului de creştere a consumului final de la 18.5 la sută 
în 2003 până la 6.9 la sută în 2004, volumul comerţului cu 
amănuntul prin unităţile sectorului organizat a urmat un trend similar 
descendent - de la 21.3 la sută în 2003 până la 10.8 la sută în 2004 
şi, respectiv, volumul serviciilor prestate populaţiei – de la 13.5 la 
sută până la 5.4 la sută în 2004. 
Populaţia economic activă în anul 2004 (conform datelor anchetelor 
trimestriale desfăşurate în 8208 gospodării) a constituit 1432.5 mii 
persoane, fiind în scădere cu 2.8 la sută în comparaţie cu anul 
precedent. Rata de activitate* a populaţiei în vârstă de 15 ani şi mai 
mare a alcătuit 49.7 la sută. Numărul şomerilor, conform 
standardelor Biroului Internaţional al Muncii (BIM), s-a diminuat cu 
0.6 mii persoane, corespunzător unei rate a şomajului de 8.1 la sută 
(7.9 la sută în anul 2003). 
Numărul salariaţilor în economie** (666.1 mii salariaţi) s-a redus în 
perioada ianuarie-decembrie 2004 cu 10.3 mii persoane (cu 1.5 la 
sută) comparativ cu ianuarie-decembrie 2003. Cea mai mare 
reducere de personal din ultimii ani s-a produs în agricultură (cu 
12.4 la sută), energie electrică, gaze şi apă (cu 7.2 la sută), în 
domeniul sănătăţii (cu 2.5 la sută), fapt determinat de creşterea 
numărului celor care activează pe cont propriu şi celor care sunt în 

căutarea unui loc de muncă, atât în 
mediul extern, cât şi intern. În 
majoritatea activităţilor economice 
s-a consemnat o creştere a 
numărului de personal. 
Salariul mediu al unui angajat în 
economia naţională în anul 2004 a 
constituit 1103.1 lei, majorându-se 
în termeni reali cu 10.2 la sută 
comparativ cu anul precedent 
(graficul nr. 13). 

                                                 
* Raportul dintre populaţia activă de 15 ani şi mai mare şi numărul total al populaţiei în vârstă de 15 ani şi mai mare 
** La întreprinderile cu numărul de salariaţi 20 şi mai mare (5647 agenţi economici şi sociali) 

Graficul nr. 13 . Evoluţia salariului mediu anual (%) 
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În anul 2004 fondul de remunerare a muncii a constituit 7846.6 mil. 
lei. În această perioadă au avut loc majorări semnificative de salarii 
în toate activităţile economice, aplicându-se nivelul de salarizare, 
atât în conformitate cu prevederile Hotărârii Guvernului Republicii 
Moldova nr. 1133 din 17.09.2003 cu privire la majorarea salariilor 
angajaţilor în sfera bugetară, cât şi în funcţie de rezultatele reale ale 
activităţii unităţilor respective.  
La 31 decembrie 2004 suma restanţelor pentru retribuirea muncii a 
constituit 134.9 mil. lei, fiind în scădere cu 13.1 mil. lei faţă de 31 
decembrie 2003. 

Evoluţia preţurilor şi a nivelului de trai al populaţiei 
Sub impactul evoluţiilor economice, în anul 2004 s-a înregistrat un 
ritm de creştere a preţurilor de consum la nivel de 12.5 la sută, fiind 
în reducere cu 3.2 puncte procentuale comparativ cu cel din anul 
precedent (graficul nr. 14). 

Preţurile la produsele alimentare 
s-au majorat cu 13.1 la sută, 
contribuind cu 6.1 puncte 
procentuale sau cu 48.8 la sută la 
rata inflaţiei din acest an (tabelul 
nr.1). În acest context, se 
evidenţiază factorul creşterii 
preţurilor la produsele alimentare 
de origine animalieră (carne, 
preparate şi conserve din carne – 
cu 29.9 la sută, lapte şi produse 
lactate – cu 11.5 la sută) şi a 
preţurilor la legume şi fructe cu 
59.9 şi 25.0 la sută, respectiv. 

Creşterea preţurilor la mărfurile nealimentare şi tarifele la serviciile 
prestate populaţiei a constituit, corespunzător, 11.9 la sută şi 11.8 la 
sută, contribuind cu 3.6 şi 2.8 puncte procentuale, respectiv, la 
majorarea ratei inflaţiei. 

Graficul nr. 14. Dinamica nivelului inflaţiei în structură (%) 
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Tabelul nr. 1. Contribuţia componentelor (%) 
 2003 2004 
 creşterea 

preţurilor   contribuţia contribuţia / 
IPC 

creşterea 
preţurilor  contribuţia contribuţia / 

IPC 

IPC 15.7 15.7 100% 12.5 12.5 100% 

Produse alimentare 20.0 9.3 59.2 13.1 6.1 48.8 

Mărfuri nealimentare 11.5 3.4 21.7 11.9 3.6 28.8 

Servicii cu plată 12.6 3.0 19.1 11.8 2.8 22.4 
Sursa: DSS şi BNM 
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În cadrul acestor două grupe, de menţionat contribuţia sporită la 
dinamica inflaţiei a majorărilor de preţuri reglementate 
administrativ: la îngrijire medicală – cu 23.9 la sută, servicii de 
telecomunicaţii – cu 23.8 la sută, servicii de apă şi canalizare – cu 
23.3 la sută, precum şi la combustibil – cu 23.2 la sută, servicii de 
transport – cu 20.0 la sută. De asemenea, preţurile la încălţăminte şi 
confecţii au crescut cu 14.4 la sută şi 14.2 la sută, respectiv.  
Totodată, din luna mai 2004 preţurile la produsele de morărit şi 
panificaţie au fost în reducere succesivă, diminuându-se în dinamică 
anuală cu 4.4 la sută faţă de decembrie 2003. 

Preţurile producătorilor de producţie 
industrială pe parcursul anului s-au 
majorat cu 4.9 la sută, nivel în scădere 
cu 4.3 puncte procentuale faţă de cel 
înregistrat în anul 2003 (graficul nr. 15). 
În industria extractivă preţurile au sporit 
cu 32.9 la sută, în industria prelucrătoare 
– cu 5.2 la sută, iar în energia electrică şi 
termică, gaze şi apă – cu 2.2 la sută. 
Majorări importante s-au înregistrat în 
activităţile: fabricarea produselor textile 
– cu 50.0 la sută, fabricarea articolelor 

de îmbrăcăminte, prepararea şi vopsirea blănurilor – 49.1 la sută, 
producţia, prelucrarea şi conservarea cărnii şi produselor din carne – 
cu 26.9 la sută, fabricarea produselor finite din metal, exclusiv 
producţia de maşini şi utilaje – cu 26.6 la sută, fabricarea cimentului, 
varului şi ipsosului – cu 22.5 la sută. 
Valoarea medie lunară a minimului de existenţă pe economie în 
anul 2004 a constituit 679.9 lei pentru o persoană (graficul nr. 16). 
Comparativ cu anul precedent valoarea minimului de existenţă s-a 
majorat cu 8.2 la sută în condiţiile creşterii medii anuale a preţurilor 

cu 12.4 la sută. 
Pe categorii de populaţie, 
valoarea maximă a minimului 
de existenţă a fost înregistrată 
pentru populaţia aptă de 
muncă (718.9 lei) şi în special 
pentru bărbaţi – 762.6 lei. 
Întreţinerea unui copil 
presupune alocarea unei sume 
medii lunare de 641.0 lei, cu o 
diferenţiere a acestui indicator 
în funcţie de vârsta copilului. 

Graficul nr. 16. Indicatorii nivelului de trai al populaţiei 
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Graficul nr. 15. Dinamica anuală a preţurilor (%) 
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Pentru pensionari, în condiţiile majorării cu 54.3 la sută în termeni 
nominali pe parcursul anului a pensiei medii lunare, stabilite la 
325.0 lei, valoarea ei a acoperit minimul de existenţă a acestei 
categorii în proporţie de 56.3 la sută. 
Raportul dintre salariul mediu al unui angajat în economia naţională 
(1103.1 lei) şi minimul de existenţă a constituit 162.2 la sută, în timp 
ce raportul dintre venitul disponibil mediu pentru o persoană (491.4 
lei) şi minimul de existenţă a fost de 72.3 la sută. 
Conform cercetărilor bugetelor gospodăriilor casnice, venitul 
disponibil mediu calculat pentru o persoană în sumă de 491.4 lei s-a 
majorat în termeni reali cu 3.5 la sută în anul 2004 faţă de anul 
precedent. În structură, s-a majorat ponderea veniturilor din 
activitatea salarială până la 40.5 la sută faţă de 37.3 la sută în anul 
2003 în defavoarea celor din activitatea individuală agricolă, care pe 
parcursul ultimilor ani este în continuă scădere. 
Cheltuielile de consum medii lunare ale unei persoane în anul 2004 
au însumat 479.2 lei, fiind în reducere cu 0.8 la sută în termeni reali 
faţă de anul 2003. În structura cheltuielilor nu s-au produs modificări 
esenţiale, produsele alimentare deţinând în continuare cota majoră – 
la nivel de 56.4 la sută. 
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Situaţia financiară∗ 

Bugetul consolidat în anul 2004 a fost prevăzut la venituri în sumă 
de 7318.8 mil. lei şi la cheltuieli – de 7557.0 mil. lei. 
Veniturile bugetului consolidat au însumat la finele anului 7521.5 
mil. lei, gradul de realizare fiind de 102.8 la sută faţă de prevederile 
aprobate, sporind cu 13.6 la sută (901.0 mil. lei) faţă de anul 2003. 
Cheltuielile bugetului consolidat au constituit 7390.1 mil. lei, 
reprezentând 97.8 la sută în raport cu prevederile anuale. Bugetul 
consolidat a fost executat cu un excedent în mărime de 131.4 mil. 
lei, ceea ce reprezintă 0.4 la sută în raport cu PIB. 
În structura veniturilor bugetului consolidat majoritare sunt 
încasările fiscale (91.3 la sută în anul 2004 faţă de 86.4 la sută în 
anul 2003), care au constituit 6870.0 mil. lei, fiind executate în 
proporţie de 102.3 la sută faţă de prevederi. Structura veniturilor 
bugetare este reprezentată prin impozitele indirecte - în proporţie de 
64.3 la sută din total, impozitele directe – 23.9 la sută şi alte taxe - 
11.8 la sută. 
Acumulările veniturilor nefiscale au însumat 552.6 mil. lei, sau 
104.7 la sută din prevederi. Ponderea lor în suma totală a veniturilor 
colectate la bugetul consolidat a fost de 7.3 la sută. Veniturile din 
operaţiuni cu capital şi granturile au însumat 79.9 şi 19.0 mil. lei, 
respectiv. 
Din volumul total al cheltuielilor bugetului consolidat, în sfera 
socială au fost alocate 3720.4 mil. lei (50.3 la sută din total 
cheltuieli), pentru serviciul datoriei de stat – 772.8 mil. lei sau 10.5 
la sută din total (inclusiv pentru datoria internă – 399.0 mil. lei şi cea 
externă – 373.8 mil. lei), în domeniul economic – 728.5 mil. lei (9.9 
la sută), pentru realizarea programului investiţional – 497.4 mil. lei 
(6.7 la sută). 
În anul 2004 în bugetul de stat au fost acumulate venituri în sumă de 
5533.9 mil. lei (la nivel de 101.0 la sută faţă de prevederile Legii 
bugetului de stat nr. 474-XV din 27.11.2003), depăşind cu 960.6 
mil. lei (21.0 la sută) volumul celor colectate în anul 2003. 
Cheltuielile bugetului de stat au constituit 5412.0 mil. lei (99.9 la 
sută în raport cu prevederile anuale). 
Bugetul de stat în anul 2004 s-a soldat cu un excedent în sumă de 
121.9 mil. lei faţă de nivelul de 61.0 mil. lei conform Legii bugetului 
de stat pe anul 2004. Pe parcursul anului au fost onorate angajamente 
faţă de creditorii externi în sumă de 881.2 mil. lei, ulterior fiind 
restabilite mijloacele dezafectate pentru onorarea garanţiilor de stat – 
1.2 mil. lei, au fost rambursate mijloace în conturile bancare şi alte 

                                                 
∗ În baza informaţiei preliminare a Ministerului Finanţelor al RM 
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surse – 35.9 mil. lei, sursele principale fiind excedentul bugetului de 
stat (121.9 mil. lei), împrumutul de la Banca Naţională a Moldovei 
(594.0 mil. lei), veniturile de la vânzarea hârtiilor de valoare de stat* 
(199.7 mil. lei) şi veniturile din privatizarea obiectelor conform 
proiectelor individuale (20.7 mil. lei). Totodată, soldul contului 
bugetului de stat s-a majorat cu 20.4 mil. lei pe parcursul anului de 
gestiune, constituind 32.7 mil. lei la 31 decembrie 2004. 
În anul 2004 în bugetele unităţilor administrativ-teritoriale au fost 
acumulate venituri în sumă de 2883.6 mil. lei (inclusiv transferuri de 
la bugetul de stat şi alte transferuri în sumă de 866.0 mil. lei şi 30.0 
mil. lei, respectiv), fiind în proporţie de 108.5 la sută faţă de 
prevederile anuale. Cheltuielile au fost executate la nivel de 97.2 la 
sută, însumând 2874.1 mil. lei. În ansamblu, bugetele unităţilor 
administrativ-teritoriale au avut un excedent în sumă de 9.5 mil. lei. 
La situaţia din 31 decembrie 2004, datoria de stat internă s-a cifrat 
la 3714.1 mil. lei şi s-a încadrat în limita stipulată (în sumă de 
3714.4 mil. lei) prin Legea bugetului de stat pe anul 2004 nr. 474-
XV din 27.11.2003. 
Din suma totală a datoriei de stat interne, împrumuturile acordate de 
Banca Naţională a Moldovei au constituit 2338.0 mil. lei şi hârtiile 
de valoare de stat în circulaţie – 1376.1 mil. lei (inclusiv în 
portofoliul BNM – 400.0 mil. lei). 

                                                 
* HVS în formă de înscrieri în conturi şi în formă fizică 
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Balanţa de plăţi  
Creşterea economică 
realizată pe parcursul 
ultimilor cinci ani, 
cumulativ cu 33.6 la 
sută, a influenţat şi 
evoluţia sectorului 
extern al economiei 
naţionale. Majorarea 
volumului comerţului 
exterior, inclusiv a 

importurilor, 
încurajată de 
remitenţele în 
creştere, creşterea 
semnificativă a 
rezervelor valutare 
ale statului şi 
micşorarea datoriei 
externe publice au 
fost caracteristicile 
principale ale 
sectorului extern al 
economiei naţionale 
în anul 2004, 
reflectate şi în 
agregatele balanţei de 
plăţi. 
În anul 2004 
tranzacţiile curente au 
înregistrat un sold 
negativ în valoare de 
112.9 mil. USD 
(graficul nr.17). 
Diminuarea deficitului 
de cont curent cu 13.4 
la sută, comparativ cu 
cel din anul 2003 a 
fost generată de 
creşterea superioară a 
excedentelor din 
venituri şi transferuri 
curente (cu 30.0 la 

Tabelul nr. 2. Sinteza balanţei de plăţi a Moldovei (agregate principale) (mil. USD) 
 2002 2003 2004 

CONTUL CURENT -67.15 -130.44 -112.91 
Balanţa bunurilor şi serviciilor  -418.57 -668.89 -813.08 
Balanţa comercială -378.20 -623.35 -758.30 

  export (FOB) 659.80 805.18 995.20 
  import (FOB), inclusiv: -1038.00 -1428.53 -1753.50 

import resurse energetice (fără energie electrică) -194.24 -232.83 -308.57 
Balanţa serviciilor -40.37 -45.54 -54.78 

  export    216.65 254.22 322.28 
  import -257.02 -299.76 -377.06 

Venituri (nete), inclusiv: 109.73 234.10 336.54 
         veniturile rezidenţilor din muncă peste hotare 221.00 332.00 480.00 
         dobânzi către plată la împrumuturi  -53.55 -43.15 -46.17 
         dobânzi către plată la titluri de angajamente de stat  -3.44 -2.18 -2.00 

Transferuri curente (nete) 241.69 304.35 363.63 
      transferuri de peste hotare ale angajaţilor 101.59 152.02 221.37 

CONTUL DE CAPITAL ŞI FINANCIAR 86.61 60.52 -3.97 
Transferuri de capital (nete) -15.30 -12.81 -5.35 
Investiţii directe (nete)  131.96 70.96 147.92 

   din care: în economia naţională 132.41 71.07 151.17 
         capital subscris şi venit reinvestit 82.81 56.46 177.13 
         credite (nete) de la firme-mamă 49.60 14.61 -25.96 
Investiţii de portofoliu (nete) -27.38 -23.75 -10.41 

         Active  -1.49 0.40 -1.46 
            capital subscris   -0.10 -0.16 
            titluri de creanţe -1.49 0.50 -1.30 

      Pasive -25.89 -24.15 -8.95 
           capital subscris 2.33 0.72 -1.45 
           titluri de angajamente  -28.22 -24.87 -7.50 
Derivate financiare 0.05 0.57 

Alte investiţii (nete) 24.29 40.14 11.29 
         Active -43.86 -17.00 -52.81 
      valută străină şi depozite în străinătate  -24.87 18.28 6.78 
      altele (fluxuri financiare pe termen scurt) -18.99 -35.28 -59.59 
         Pasive 68.15 57.14 64.10 
      împrumuturi  pe termen lung * -2.92 -40.61 0.91 

utilizare     143.51 86.31 150.34 
rambursare -146.43 -126.92 -149.43 

      depozitele nerezidenţilor în sistemul bancar naţional  3.89 4.60 14.73 
      arierate la serviciul datoriei externe** 43.62 57.13 -17.38 
      arierate pentru resurse energetice **  17.70 -1.37 -12.66 
      altele (fluxuri financiare pe termen scurt) 5.86 37.39 78.50 
  Active de rezervă ale statului *** -26.96 -14.07 -147.99 

Erori şi omisiuni  -19.46 69.92 116.88 
*  - inclusiv creditele reeşalonate; ** (+) – majorare, (-) – micşorare; *** (-) – majorare, (+) – micşorare. 

Graficul nr. 17. Contul curent în dinamică anuală (mil. USD)
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Tabelul nr. 3. Comerţul exterior cu bunuri şi servicii în evoluţie anuală (mil. USD)
 2002 2003 2004 

Comerţ exterior     2171.47 2787.69 3448.04 
Export                    876.45 1059.40 1317.48 
Import – FOB        1295.02 1728.29 2130.56 

Deficit din comerţul cu bunuri şi servicii 418.57 668.89 813.08 
Gradul de acoperire a importurilor prin exporturi, % 67.7 61.3 61.8 

sută) faţă de creşterea deficitului din comerţul cu bunuri şi servicii (cu 
21.6 la sută). Excedentul din venituri şi transferuri curente a fost 
suficient  pentru acoperirea deficitului din comerţul exterior cu bunuri 
şi servicii în proporţie de 86.1 la sută (comparativ cu 80.5 la sută în 
2003 şi 84.0 la sută în 2002). 

Volumul comerţului 
exterior cu bunuri şi 
servicii a sporit 
comparativ cu anul 
precedent cu 23.7 la sută 
(tabelul nr.3). Exportul a 
crescut cu 24.4 la sută, iar 

importul cu 23.3 la sută, astfel gradul de acoperire a importurilor prin 
exporturi a constituit 61.8 la sută. 
Deficitul balanţei comerciale cu bunuri s-a majorat în anul 2004 faţă 
de anul precedent cu 21.6 la sută,  iar faţă de anul 2002 – s-a dublat. 
Deteriorarea soldului balanţei comerciale a avut loc în special în urma 
majorării cu ritmuri sporite a soldului negativ din comerţul cu bunuri 

cu ţările CSI. Astfel, 
deficitul comercial cu 
ţările CSI a crescut faţă 
de anul precedent cu 
70.2 la sută (faţă de 
2002 – de 6.3 ori). 
Soldul tranzacţiilor 
comerciale cu restul 
lumii a fost în 
continuare deficitar, 
sporind faţă de anul 
precedent cu 6.8 la sută 
(graficul nr. 18). 

În comerţul cu bunuri din anul 2004 au sporit comparativ cu anul 
precedent atât exporturile, cât şi importurile de bunuri, ritmul de 
creştere al exporturilor constituind 23.6 la sută, iar al importurilor - 
22.7 la sută (graficul nr. 19). 

Graficul nr. 18. Balanţele comerciale pe zone geografice (mil. USD) 
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    Tabelul nr.4. Geografia exportului (mil. USD) 
 2002 

 
 
 

Ponderea în 
totalul 

anului  2002 
% 

2003 
 
 
 

Ponderea în 
totalul 

anului  2003
% 

2004 
 
 
 

Ponderea în 
totalul 

anului  2004
% 

2004 faţă  
de anul 

2003 
% 

Total exporturi 
din care: 

643.89  789.17 980.20 124.2 

Austria 7.22 1.1 11.33 1.4 10.00* 1.0 88.3 
Belarus 39.03 6.1 40.52* 5.1 58.71 6.0 144.9 
Belgia 6.23 1.0 7.13* 0.9 10.33* 1.1 144.9 
Bulgaria 3.39 0.5 6.18* 0.8 5.49 0.6 88.8 
Franţa 11.35 1.8 9.34 1.2 11.31 1.2 121.1 
Germania 46.14 7.2 56.18* 7.1 71.65* 7.3 127.5 
Italia 56.83 8.8 82.40 10.4 136.62* 13.9 165.8 
Kazahstan 6.52 1.0 9.21 1.2 15.43 1.6 167.5 
Marea Britanie 5.31 0.8 5.61 0.7 10.04 1.0 179.0 
România 56.71 8.8 90.07* 11.4 98.58* 10.1 109.4 
Rusia 238.94 37.1 308.47* 39.1 349.92* 35.7 113.4 
S.U.A. 34.94 5.4 33.65 4.3 42.69 4.4 126.9 
Turcia 4.12 0.6 7.24 0.9 12.19* 1.2 168.4 
Ucraina 61.36 9.5 56.13* 7.1 64.49* 6.6 114.9 
Ungaria 9.16 1.4 8.00 1.0 14.47 1.5 180.9 

În baza datelor DSS (fără exportul efectuat de persoane fizice)  
*cu unele ajustări 

Conform datelor Departamentului Statistică şi Sociologie, majorarea 
soldului negativ din comerţul exterior cu bunuri a fost determinată de 
deficitul înregistrat în comerţul cu următoarele state: Ucraina – 397.1 
mil. USD (fiind în creştere cu 47.6 la sută), Germania – 89.8 mil. USD 
(în creştere cu 12.2 la sută), România – 130.2 mil. USD (în creştere cu 
82.8 la sută), Polonia – 44.0 mil. USD (în creştere cu 13.5 la sută), 
Turcia – 47.6 mil. USD (în creştere cu 48.8 la sută). În acelaşi timp   
s-au înregistrat creşteri ale excedentelor din tranzacţiile comerciale 
internaţionale cu unele ţări, printre care cele mai importante au fost 
cele cu Rusia – 103.6 mil. USD  (cu 13.9 la sută) şi SUA – 25.0 mil. 
USD (de 2.2 ori). De menţionat că, dacă în anii precedenţi soldul 
comercial cu Italia era deficitar (în anul 2003 deficitul a constituit 12.7 
mil. USD), în anul 2004 a fost înregistrat un excedent în valoare de 
26.3 mil. USD. 
Piaţă principală de desfacere a bunurilor moldoveneşti a rămas 
aceeaşi, exporturile concentrându-se în proporţie de 79.6 la sută către: 
Rusia (35.7 la sută), Italia (13.9 la sută), România (10.1 la sută), 

Germania (7.3 la 
sută), Ucraina 
(6.6 la sută), 
Belarus (6.0 la 
sută) (tabelul 
nr.4).  

Creşterea 
exporturilor a 
fost susţinută 
preponderent şi 
în anul 2004 de 
cinci secţiuni de 
mărfuri, care au 
reprezentat 76.8 
la sută din total 
şi au înregistrat 
comparativ cu 
anul 2003 

majorări semnificative: „piei brute, tăbăcite, blănuri” – cu 74.0 la sută 
(ponderea în total exporturi fiind de 7.9 la sută), „materiale textile” – 
cu 31.9 la sută (ponderea – 17.4 la sută), „produse vegetale” – cu 31.5 
la sută (ponderea – 12.2 la sută), „maşini şi aparate” – cu 29.5 la sută 
(ponderea – 4.0 la sută), „produse alimentare, băuturi şi tutun” – cu 
10.0 la sută (ponderea - 35.3 la sută) (tabelul nr.5). 
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Bunurile după prelucrare în sistem lohn (textile, confecţii, 
încălţăminte, articole din materiale plastice, piei prelucrate) au deţinut 
în perioada gestionară 20.1 la sută în total exporturi (comparativ cu 
18.4 la sută în 2003 şi 20.4 la sută în 2002), fiind destinate în 
proporţie de 99.1 la sută ţărilor din restul lumii. 

Conform DSS, 
75.2 la sută din 
total au fost 

bunuri 
importate de la 
7 parteneri 

comerciali: 
Ucraina (26.0 
la sută), Rusia 
(13.9 la sută), 
România (12.9 
la sută), 
Germania (9.1 
la sută), Italia 
(6.2 la sută), 
Belarus (3.7 la 

Tabelul nr. 5. Exportul de bunuri (pe principalele secţiuni) 

 2002 2003 2004 
Ponderea în 

totalul anului 
2004 

2004 faţă de 
anul 2002 

2004 faţă de 
anul 2003 

 mil. USD % 
Animale vii şi produse animaliere 15.28 28.60 20.16 2.1 131.9 70.5 
Produse vegetale 106.07 91.25 119.98 12.2 113.1 131.5 
Grăsimi şi uleiuri animaliere sau vegetale 16.81 28.91 41.19 4.2 de 2.5 ori 142.5 
Produse alimentare; băuturi alcoolice şi nealcoolice; 
tutun  267.37 314.35 345.94 35.3 129.4 110.0 

Produse minerale  11.39 20.61 30.36 3.1 de 2.7 ori 147.3 
Produse chimice 7.19 8.97 9.29 1.0 129.2 103.6 
Materiale plastice, cauciuc şi articole din acestea  2.57 5.32 8.31* 0.9 de 3.2 ori 156.2 
Piei brute, piei tăbăcite; blănuri şi produse din 
acestea 23.35 44.77 77.89 7.9 de 3.3 ori 174.0 

Lemn şi produse din lemn (fără mobilier) 0.98 1.71 3.58 0.4 de 3.7 ori de 2.1 ori 
Pastă de lemn, hârtie, carton şi articole din acestea 5.33 10.70 8.13 0.8 152.5 76.0 
Materiale textile şi articole din acestea 107.53 129.67 171.01 17.4 159.0 131.9 
Încălţăminte, pălării, umbrele şi articole similare  9.55 15.14 21.96 2.2 de 2.3 ori 145.0 
Articole din piatră, ipsos, ciment, ceramică, sticlă şi 
din materiale similare 14.08 15.84 17.16 1.8 121.9 108.3 

Perle naturale sau de cultură, pietre preţioase sau 
semipreţioase, metale preţioase, metale placate sau 
suflate cu metale preţioase şi obiecte din acestea, 
bijuterii de fantezie, monede 

0.16 0.19 0.17 0.0 106.3 89.5 

Metale comune şi articole din acestea 7.01 19.39 29.89 3.1 de 4.3 ori 154.2 
Maşini şi aparate; echipamente electrice; aparate de 
înregistrat sau de reprodus sunetul şi imaginile 24.83 30.31 39.26* 4.0 158.1 129.5 

Mijloace şi materiale de transport 13.37 10.33* 16.87* 1.7 126.2 de 1.6 ori 
Instrumente şi aparate optice, fotografice, 
cinematografice, 
medico-chirurgicale; ceasuri; instrumente muzicale; 
părţi şi accesorii ale acestora 

6.72 7.19 8.12* 0.8 120.8 112.9 

Altele 4.30 5.92 10.93 1.1 de 2.5 ori 184.6 
TOTAL 643.89 789.17* 980.20* 100.0 152.2 124.2 
În baza datelor DSS (fără exportul efectuat de persoane fizice) 
*cu unele ajustări  

  Tabelul nr. 6. Geografia importului (mil. USD)
 2002  

 
 
 

Ponderea în 
totalul 

anului  2002 
% 

2003 
 
  
 

Ponderea în 
totalul 

anului  2003 
% 

2004 
 
  
 

Ponderea în 
totalul 

anului  2004 
% 

2004 faţă de 
anul 2003 

 
% 

Total importuri 
din care: 

1038.52  1402.80 1772.78* 126.4 

Austria 13.47 1.3 18.08 1.3 23.21 1.3 128.4 
Belarus 38.84 3.7 49.77 3.5 65.69 3.7 132.0 
Belgia 14.76 1.4 19.65 1.4 22.93 1.3 116.7 
Bulgaria 26.45 2.5 40.72 2.9 38.43 2.2 94.4 
Franţa 18.47 1.8 24.34 1.7 37.40 2.1 153.7 
Germania 90.14 8.7 136.20 9.7 161.49 9.1 118.6 
Italia 74.85 7.2 95.05 6.8 110.30 6.2 116.0 
Olanda 13.96 1.3 18.70 1.3 24.09 1.4 128.8 
Polonia 24.42 2.4 43.22 3.1 50.50 2.8 116.8 
România 122.66 11.8 161.28 11.5 228.79 12.9 141.9 
Rusia 159.32 15.3 217.48 15.5 246.36 13.9 113.3 
S.U.A. 44.16 4.3 22.17 1.6 17.74 1.0 80.0 
Turcia 27.65 2.7 39.24 2.8 59.79 3.4 152.4 
Ucraina 217.43 20.9 325.12 23.2 461.57 26.0 142.0 
Ungaria 21.82 2.1 25.22 1.8 32.75 1.8 129.9 

În baza datelor DSS - preţuri CIF (fără importul efectuat de persoane fizice) 
*cu unele ajustări 
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sută), Turcia (3.4 la sută) (tabelul nr.6). 
În anul 2004 au sporit importurile la majoritatea secţiunilor de bunuri, 
creşteri semnificative înregistrându-se la „metale comune” – cu 59.4 
la sută (ponderea în total importuri fiind de – 6.3 la sută), „produse 
minerale” – cu 29.3 la sută (ponderea – 21.7 la sută), „materiale 
textile” – cu 28.6 la sută (ponderea – 8.6 la sută), „produse ale 
industriei chimice” – cu 22.0 la sută (ponderea – 9.1 la sută), „maşini 
şi aparate” – cu 12.0 la sută (ponderea - 13.5 la sută), o diminuare 
semnificativă a fost înregistrată la „produse vegetale” – cu 10.6 la sută 
(ponderea – 4.2 la sută) (tabelul nr.7). 

Bunurile agroalimentare au deţinut şi în anul 2004 o cotă 
semnificativă în total importuri – 12.7 la sută (comparativ cu 14.6 la 
sută în 2003 şi 14.2 la sută în 2002). Volumul importului de bunuri 
agroalimentare a crescut cu 10.0 la sută faţă de anul 2003. 
Conform statisticii vamale, importul de resurse energetice în anul 
2004 a constituit 308.6 mil. USD, cu 32.5 la sută mai mult faţă de anul 
2003 (tabelul nr.8). Preponderent aceste importuri au fost efectuate 
din Ucraina – 41.2 la sută, Rusia – 29.0 la sută, România – 20.0 la 
sută, Belarus – 6.6 la sută. 

Tabelul nr. 7. Importul de bunuri (pe principalele secţiuni) 

 2002 2003 2004 
Ponderea în 

totalul anului 
2004 

2004 faţă de 
anul 2002 

2004 faţă de 
anul 2003 

 mil. USD % 
Animale vii şi produse animaliere 23.85 24.84 38.78 2.2 162.6 156.1 
Produse vegetale 43.47 82.28 73.54 4.2 169.2 89.4 
Grăsimi şi uleiuri animaliere sau vegetale 7.07 5.50 7.42 0.4 105.0 134.9 
Produse alimentare; băuturi alcoolice şi nealcoolice; 
tutun  72.64 91.98 105.25 5.9 144.9 114.4 

Produse minerale  237.06 297.73 384.87 21.7 162.4 129.3 
Produse chimice 115.83 132.68 161.81 9.1 139.7 122.0 
Materiale plastice, cauciuc şi articole din acestea  49.34 69.32 101.21 5.7 de 2.1 ori 146.0 
Piei brute, piei tăbăcite; blănuri şi produse din 
acestea 16.24 36.31 72.54 4.1 de 4.5 ori 199.8 

Lemn şi produse din lemn (fără mobilier) 16.13 22.95 33.98 1.9 de 2.1 ori 148.1 
Pastă de lemn, hârtie, carton şi articole din acestea 44.64 56.38 66.45 3.8 148.9 117.9 
Materiale textile şi articole din acestea 100.60 118.42 152.31 8.6 151.4 128.6 
Încălţăminte, pălării, umbrele şi articole similare  4.52 7.05 10.03 0.7 de 2.2 ori 142.3 
Articole din piatră, ipsos, ciment, ceramică, sticlă şi 
din materiale similare 30.71 52.71 64.37 3.6 de 2.1 ori 122.1 

Perle naturale sau de cultură, pietre preţioase sau 
semipreţioase, metale preţioase, metale placate sau 
suflate cu metale preţioase şi obiecte din acestea, 
bijuterii de fantezie, monede 

2.27 3.27 4.16 0.2 183.3 127.2 

Metale comune şi articole din acestea 48.95 70.26 111.98 6.3 de 2.3 ori 159.4 
Maşini şi aparate; echipamente electrice; aparate de 
înregistrat sau de reprodus sunetul şi imaginile 146.39 214.01 239.74 13.5 163.8 112.0 

Mijloace şi materiale de transport 50.72 75.24 94.58* 5.3 186.5 125.7 
Instrumente şi aparate optice, fotografice, 
cinematografice, 
medico-chirurgicale; ceasuri; instrumente muzicale; 
părţi şi accesorii ale acestora 

14.86 22.69 20.88 1.2 140.5 92.0 

Altele 13.23 19.18 28.88 1.6 de 2.2 ori 150.6 
TOTAL 1038.52 1402.80 1772.78* 100.0 170.7 126.4 
În baza datelor DSS - preţuri CIF (fără  importul efectuat de persoane fizice) 
*cu unele ajustări 
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Volumul fizic de cărbune importat s-a diminuat cu 30.7 la sută 
comparativ cu anul precedent, de păcură – cu 8.9 la sută, concomitent 
s-au majorat cantităţile importate de gaze naturale – cu 2.0 la sută, 
combustibil diesel – cu 6.5 la sută, benzine auto – cu 4.8 la sută. 
Importul de energie electrică în volum de 1835.5 mil. Kw/h a însumat 
45.4 mil. USD. De menţionat că, în anul precedent Republica 
Moldova a reluat exportul de energie electrică, în anul 2004 valoarea 
acestuia constituind 14.1 mil. USD (424.0 mil. Kw/h). 
Volumul comerţului exterior cu servicii a crescut cu 26.2 la sută faţă 
de anul 2003, majorându-se atât exporturile – cu 26.8 la sută, cât şi 
importurile – cu 25.8 la sută. Prestările de servicii în ţările CSI au 
crescut cu 13.5 la sută, în restul lumii – cu 33.2 la sută, iar importurile 
de servicii din CSI au sporit cu 16.4 la sută, din restul lumii – cu 29.3 
la sută. 
Balanţa serviciilor a înregistrat un deficit în valoare de 54.8 mil. USD, 
fiind în creştere cu 20.3 la sută faţă de anul 2003 (tabelul nr. 9). 
Principalele poziţii în comerţul exterior cu servicii au fost deţinute în 
continuare de transporturi (38.3 la sută) şi turism (32.8 la sută). 

Tabelul nr. 8. Importul de resurse energetice  (preţuri FOB)
 2002 2003 2004 Ponderea în 

totalul anului 
2004 

2004 faţă de 
anul 2002 

2004 faţă de 
anul 2003 

    %  
Resurse energetice-total (mil.USD) 194.24 232.83 308.57 100.0 158.9 132.5
Din CSI (mil.USD) 162.86 199.12 238.11 77.2 146.2 119.6
   Cărbune                           (mil.USD) 4.06 9.90 9.25 3.0 de 2.3 ori 93.4
                                            (mii tone) 149.70 266.84 184.98  123.6 69.3
   Gaz natural                      (mil.USD) 81.36 79.50 83.61 27.1 102.8 105.2
                                           (mil m cub.) 1145.31 1238.08 1263.02  110.3 102.0
   Combustibil                     (mil.USD) 77.44 109.72 145.25 47.1 187.6 132.4
       Păcură                          (mil.USD) 2.92 2.72 3.06 1.0 104.8 112.5
                                            (mii tone) 24.02 21.51 19.15  79.7 89.0
       Combustibil diesel     (mil.USD) 37.94 54.19 76.58 24.8 de 2.0 ori 141.3
                                            (mii tone) 190.44 237.41 231.04  121.3 97.3
       Benzine auto               (mil.USD) 21.33 33.06 38.07 12.3 178.5 115.2
                                            (mii tone) 98.37 137.35 108.36  110.2 78.9
       Altele                           (mil.USD) 15.25 19.75 27.54 8.9 180.6 139.4
Din restul lumii  (mil.USD) 31.38 33.71 70.46 22.8 de 2.2 ori de 2.1 ori
   Păcură                              (mil.USD) 0.02 0.07  de 3.5 ori
                                            (mii tone) 0.14 0.44  de 3.1 ori
   Combustibil diesel         (mil.USD) 11.88 11.26 24.49 7.9 de 2.1 ori de 2.2 ori
                                            (mii tone) 58.66 47.34 72.26  123.2 152.6
   Benzine auto                   (mil.USD) 16.01 18.25 41.53 13.5 de 2.6 ori de 2.3 ori
                                            (mii tone) 69.35 65.27 104.00  150.0 159.3
   Altele                               (mil.USD) 3.47 4.20 4.37 1.4 125.9 104.0
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Veniturile nete realizate în perioada gestionară s-au cifrat la 336.5 mil. 
USD, majorându-se comparativ cu anul precedent cu 43.8 la sută 
(tabelul nr. 10). Veniturile din munca în străinătate rămân o 
importantă sursă de intrări financiare în Republica Moldova. În anul 
2004 aceste venituri au fost estimate preliminar la 480.0 mil. USD. 

Veniturile din investiţii au consemnat un sold negativ de 108.5 mil. 
USD, determinat de plăţile preconizate conform orarului la serviciul 
procentual al obligaţiunilor de stat (2.0 mil. USD) precum şi al 
împrumuturilor acordate Băncii Naţionale a Moldovei (2.5 mil. USD), 
guvernului (20.3 mil. USD), băncilor comerciale (2.0 mil. USD) şi 
întreprinderilor din alte sectoare (21.4 mil. USD), inclusiv la 
împrumuturile primite de la firmele-mamă (6.9 mil. USD). 
În anul 2004 excedentul de transferuri curente a înregistrat 363.6 mil. 
USD: intrările au sporit cu 20.2 la sută faţă de anul 2003, iar ieşirile - 
cu 28.1 la sută (tabelul nr.11). Ponderea transferurilor angajaţilor în 
total intrări de transferuri curente din exterior a constituit 55.5 la sută 
(conform estimărilor preliminare  efectuate la acest articol), iar cea a 
granturilor şi asistenţei tehnice – 29.2 la sută. 

Tabelul nr. 9. Serviciile în dinamică (mil. USD) 
 2002 2003 2004 
 export import sold export import sold export import sold 
Transporturi 109.23 76.20 33.03 127.07 99.93 27.14 148.74 119.03 29.71
  din care : 

tranzit de gaz 28.26 28.26 30.80  30.80 39.86  39.86
Turism 50.35 95.41 -45.06 58.04 105.07 -47.03 94.96 134.59 -39.63
Servicii de comunicaţii 19.96 13.96 6.00 24.40 19.02 5.38 24.69 19.02 5.67
Alte servicii 37.11 71.45 -34.34 44.71 75.74 -31.03 53.89 104.42 -50.53
Balanţa serviciilor 216.65 257.02 -40.37 254.22 299.76 -45.54 322.28 377.06 -54.78

Tabelul nr. 10. Veniturile  în dinamică (mil. USD) 
2002 2003 2004 

credit debit sold credit debit sold credit debit sold
Compensarea pentru muncă 221.00 32.00 189.00 332.00 38.00 294.00 480.00 35.00 445.00
Venituri din investiţii 8.38 87.65 -79.27 8.79 68.69 -59.90 10.04 118.50 -108.46
Venituri din investiţii directe  36.74 -36.74 27.29 -27.29 74.78 -74.78

dividende 5.31 -5.31 3.66 -3.66 4.30 -4.30
dobânzi  8.75 -8.75 6.83 -6.83 7.65 -7.65
venit reinvestit 22.68 -22.68 16.80 -16.80 62.83 -62.83

Venituri din investiţii de portofoliu 2.22 3.69 -1.47 2.83 2.83 0.00 2.37 2.25 0.12
dividende 0.25 -0.25 0.05 0.64 -0.59 0.24 -0.24
dobânzi  2.22 3.44 -1.22 2.78 2.19 0.59 2.37 2.01 0.36

Venituri din alte investiţii  6.16 47.22 -41.06 5.96 38.57 -32.61 7.67 41.47 -33.80
   dobânzi 6.16 47.22 -41.06 5.96 38.57 -32.61 7.67 41.47 -33.80
Venituri total 229.38 119.65 109.73 340.79 106.69 234.10 490.04 153.50 336.54

Tabelul  nr.11. Transferurile curente în dinamică (mil. USD) 
 2002 2003 2004 
 intrări ieşiri sold intrări ieşiri sold intrări ieşiri sold 
 Total transferuri curente 260.98 19.29 241.69 331.82 27.47 304.35 398.82 35.19 363.63 
din care:                 
granturi şi asistenţă tehnică 95.45 0.31 95.14 119.78 2.47 117.31 116.49 2.28 114.21 
transfer în domeniul învăţământului şi 
perfecţionării cadrelor 9.85 0.82 9.03 10.95 0.63 10.32 8.62 0.46 8.16 

ajutor umanitar 34.52 0.04 34.48 22.91 0.03 22.88 17.67 0.03 17.64 
cotizaţii în organizaţii internaţionale 0.02 3.16 -3.14 0.02 4.73 -4.71   4.71 -4.71 
transferuri ale angajaţilor 101.59 0.97 100.62 152.02 0.83 151.19 221.37 0.77 220.60 
alte transferuri curente 19.55 13.99 5.56 26.14 18.78 7.36 34.67 26.94 7.73 
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Tabelul nr. 12. Investiţiile străine directe  (mil. USD)  
 2002 2003 2004 

intrări ieşiri net intrări ieşiri net intrări ieşiri net 
Investiţii directe 167.62 35.66 131.96 98.43 27.47 70.96 249.91 101.99 147.92 
peste hotare  0.45 -0.45  0.11 -0.11 1.81 5.06 -3.25 
în economia 
naţională, 167.62 35.21 132.41 98.43 27.36 71.07 248.1 96.93 151.17 
inclusiv :            
   capital social 70.71 10.58 60.13 47.42 7.76 39.66 126.19 9.52 116.67 
    sector bancar 10.39 7.64 2.75 3.67 2.05 1.62 8.68 1.22 7.46 
    alte sectoare 60.32 2.94 57.38 43.75 5.71 38.04 117.51 8.30 109.21 
   venit reinvestit 22.68  22.68 16.80  16.80 62.83 2.37 60.46 
     sector bancar 5.16  5.16 6.08  6.08 6.56 2.37 4.19 
     alte sectoare 17.52  17.52 10.72  10.72 56.27  56.27 
   alt capital (alte  
sectoare) 74.23 24.63 49.60 34.21 19.60 14.61 59.08 85.04 -25.96 
Structura sectorială a fluxurilor de investiţii  directe în economia    
naţională (%) 100 100 100 100      100              100 100 100 100 
     sector bancar 9.3 21.7 6.0 9.9        7.5  10.8 6.1 3.7 7.7 
     alte sectoare 90.7 78.3 94.0 90.1 92.5        89.2 93.9 96.3 92.3 

Contul de capital şi financiar a înregistrat în anul 2004 un sold 
negativ în valoare de 4.0 mil. USD, determinat în mare parte de 
majorarea fluxurilor nete de investiţii directe, apreciate preliminar la 
147.9 mil. USD, precum şi de creşterea activelor de rezervă ale 
statului cu 148.0 mil. USD (graficul nr. 20).   

Transferurile de capital     
s-au soldat cu ieşiri nete în 
valoare de 5.4 mil. USD: 
componenta principală fiind 
transferurile nete ale 
emigranţilor şi imigranţilor 
înregistrând ieşiri de 14.1 
mil. USD, iar anularea 
parţială a unor angajamente 
faţă de creditori au generat 
intrări în sumă de 6.0 mil. 
USD. 
Volumul net al investiţiilor 

străine directe în economia naţională pe parcursul anului s-a cifrat la 
151.2 mil. USD. Intrările de capital subscris de cca 126.2 mil. USD au 
fost efectuate preponderent în alte sectoare, inclusiv sub formă de 
bunuri (evaluate la 13.0 mil. USD). Capitalul subscris a fost 
direcţionat preponderent în sectoarele energetic, de producţie de 
aparatură şi instrumente, de fabricare a vinului, investitorii principali 
fiind din Spania, Rusia, Olanda, etc. Capitalul subscris retras a 
înregistrat pe parcursul anului 9.5 mil. USD. Beneficiul reinvestit pe 
parcursul anului de către investitorii străini a fost estimat la 60.5 mil. 
USD (tabelul nr. 12).  

 

Graficul nr. 20. Contul de capital şi financiar – agregatele principale (mil. USD) 
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Împrumuturi externe de la firmele-mamă (alt capital) au fost 
valorificate în sumă de 59.1 mil. USD. Ieşirile de alt capital 
înregistrate în balanţă au constituit 85.0 mil. USD, din care 37.0 mil. 
USD – rambursări conform acordului, iar 48.0 mil. USD - capitalizare 
de împrumuturi. De menţionat că, din sumele spre rambursare în anul 
gestionar n-au fost achitate 14.1 mil. USD, iar mijloacele de creditare 
valorificate au fost direcţionate preponderent în sectorul energetic. 
Investiţiile de portofoliu au fost nesemnificative, înregistrând un sold 
negativ de 10.4 mil. USD (tabelul nr. 13). 

În anul 2004 în sectorul bancar 
au fost înregistrate operaţiuni 
financiare sub formă de swap-uri 
valutare, reflectate în balanţa de 
plăţi ca derivate financiare cu un 
sold pozitiv de 0.6 mil. USD.  
 Balanţa altor investiţii în anul 
2004 s-a încheiat cu un excedent 
în valoare netă de 11.3 mil. 
USD, activele externe 
majorându-se cu 52.8 mil. USD, 

iar angajamentele faţa de nerezidenţi - cu 64.1 mil. USD. Soldurile 
atât la active cât şi la pasive au fost influenţate de creditele comerciale 
– tranzacţii pe termen scurt, care apar în urma amânărilor de plăţi la 
comerţul cu bunuri şi servicii. Astfel, creditele comerciale acordate 
nerezidenţilor (active) au fost apreciate la cca 60.0 mil. USD, iar cele 
primite din străinătate – la 78.2 mil. USD în valoare netă.  
Activele externe sub formă de valută şi depozite s-au micşorat în 
valoare netă cu 6.8 mil. USD, din care cele ale băncilor comerciale  - 
cu 5.8 mil. USD, iar cele ale agenţilor economici din alte sectoare şi 
ale persoanelor fizice - cu 0.7 mil. USD (conform estimărilor 
preliminare). 
Angajamentele (pasivele) externe la alte investiţii s-au majorat în 
valoare netă cu 64.1 mil. USD, sau cu 12.2 la sută mai mult 
comparativ cu majorarea din anul precedent.  
Împrumuturile externe au înregistrat în anul 2004 în valoare netă 
intrări nesemnificative de 1.2 mil. USD. Situaţia pe sectoare este 
prezentată în  tabelul nr.14. 
În anul 2004 BNM a rambursat FMI 21.6 mil. USD. Guvernul 
Republicii Moldova a valorificat 22.7 mil. USD, din care în cadrul 
proiectelor ce susţin reformele structurale 20.2 mil. USD. De 
menţionat, că au fost reeşalonate, cu condiţii avantajoase, două 
împrumuturi în sumă de 17.7 mil. USD şi unul a fost parţial iertat (5.5 

Tabelul nr.13. Investiţiile de portofoliu (mil. USD)
 2002 2003 2004

Investiţii de portofoliu -27.38 -23.75 -10.41
     Active -1.49 0.40 -1.46

          capital  subscris – alte sectoare  -0.10 -0.16
           titluri de creanţă - bănci -1.49 0.50 -1.30

    Pasive -25.89 -24.15 -8.95
          capital subscris 2.33 0.72 -1.45
             băncile comerciale 1.56 -0.25 -0.60
             alte sectoare 0.77 0.97 -0.85
          titluri de angajamente – obligaţiuni – sector    

guvernamental 
-28.22 -24.87 -7.50
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mil. USD). În sectorul 
guvernamental sumele 
spre rambursare, 
precum şi rambursările 
în avans, fără sumele 
reeşalonate, au însumat 
44.0 mil. USD.  
În sectorul bancar noile 
valorificări de 
împrumuturi au depăşit 
cu 2.1 mil. USD suma 
rambursărilor.  
Firmele private au 
valorificat cca 99.2 mil. 
USD de împrumuturi, 
pe când rambursările 

conform orarului au însumat 50.2 mil. USD, iar 9.2 mil. USD au fost 
rambursate în avans.  
Valuta şi depozitele nerezidenţilor în sistemul bancar naţional s-au 
majorat pe parcursul anului 2004 în valoare netă cu 14.7 mil. USD, 
depăşind cu 10.1 mil. USD nivelul înregistrat în anul 2003. 
La alte pasive arieratele guvernamentale s-au diminuat în valoare netă 
cu 39.9 mil. USD, din care cu 7.8 mil. USD în legătură cu 
reeşalonarea împrumuturilor. Arieratele altor sectoare au crescut în 
sumă netă cu 9.9 mil. USD: la principalul împrumuturilor (inclusiv 
celor de la firmele-mamă) – cu 33.4 mil. USD şi la dobândă – cu 3.8 
mil. USD. Reeşalonarea împrumuturilor a determinat reducerea 
arieratelor la datoria externă cu 14.7 mil. USD. Arieratele la 
importurile de resurse energetice s-au micşorat cu 12.7 mil. USD în 
valoare netă. 

Tabelul  nr.14. Împrumuturile externe (mil. USD)  
               2002             2003        2004 
 
 valorificări rambursări valorificări rambursări valorificări rambursări 

Împrumuturi ale organelor 
financiar-creditoare (BNM 
de la FMI) 12.36 17.87   22.26   21.61
             
Împrumuturi 
guvernamentale 43.53 43.42 25.36 47.98 40.41 59.46

   inclusiv:             
       reeşalonare 12.40          10.40 2.48   17.73 15.42
             
Împrumuturi bancare 17.85 10.77 16.05 6.61 22.89 20.83
   pe termen lung 14.45 5.27 7.45 6.61 19.89 11.73
   pe termen scurt 3.40 5.50 8.60   3.00 9.10
             
Împrumuturi ale altor 
sectoare 74.87 81.48 58.28 50.85 99.16 59.35
   pe termen lung 73.17 79.87 53.50 50.07 90.04 56.63
   pe termen scurt 1.70 1.61 4.78 0.78 9.12 2.72
TOTAL  148.61 153.54 99.69 127.70 162.46 161.25

TOTAL fără cele reeşalonate  136.21 143.14 97.21 127.70 144.73 145.83
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Tabelul nr.15. Indicatorii principali ai sectorului extern

 

Unitatea 
de 

măsură 
2002 2003 2004 

Contul curent / PIB % -4.0 -6.6 -4.4 
Contul curent fără transferuri / PIB % -18.6 -22.0 -18.4 
Transferuri (net) / PIB % 14.5 15.4 14.0 
Balanţa bunurilor şi serviciilor / PIB % -25.2 -33.8 -31.3 
Export de bunuri şi servicii / Import de bunuri 
şi servicii % 67.7 61.3 61.8 
Export de bunuri şi servicii / PIB % 52.7 53.5 50.8 
Import de bunuri şi servicii / PIB % 77.9 87.3 82.1 
Active de rezervă / Import de bunuri şi servicii luni 2.49 2.10 2.65 
Datoria externă  mil. USD 1814.9 1924.5 1924.5 
Datoria externă / PIB  % 109.2 97.2 74.2 
Surse: DSS, BNM  

Tabelul nr. 16. Datoria externă - prezentare sectorială (mil. USD) 
  31.12.2002 31.12.2003 31.12.2004 
Sector guvernamental 774.83 808.46 699.18
    Pe termen scurt 32.70 70.43 21.10
     Alte angajamente aferente datoriei* 32.70 70.43 21.10
        Arierate  32.70 70.43 21.10
    Pe termen lung 742.13 738.03 678.08
     Obligaţiuni şi alte titluri de angajamente 119.18 94.31 31.76
     Împrumuturi 622.95 643.72 646.32
Autorităţi monetare 152.92 144.13 130.53
    Pe termen scurt 1.51 2.08 4.59
     Valută şi depozite 1.51 2.08 4.59
    Pe termen lung 151.41 142.05 125.94
     Împrumuturi 151.41 142.05 125.94
Bănci 41.66 55.51 70.06
    Pe termen scurt 

18.16 31.09 37.46
     Împrumuturi 0.00 8.60 2.50
     Valută şi depozite 18.16 22.49 34.96
    Pe termen lung 23.50 24.42 32.60
     Împrumuturi 23.50 24.42 32.60
Alte sectoare 670.57 719.86 839.88
    Pe termen scurt 464.90 508.59 593.98
     Împrumuturi 0.71 4.73 11.55
     Credite comerciale 107.66 133.21 212.32
     Alte angajamente aferente datoriei* 356.53 370.65 370.11
       Arierate 33.49 46.63 56.84
       Altele  323.04 324.02 313.27
         din care datoria pentru resurse energetice 301.39 300.02 287.06
  Pe termen lung 205.67 211.27 245.90
   Împrumuturi 205.67 211.27 245.90
Investiţii directe: creditare între companii afiliate 174.90 196.58 184.84
  Angajamente faţă de investitorii străini, aferente 

datoriei 174.90 196.58 184.84
     Arierate* 23.58 29.95 42.33
     Altele 151.32 166.63 142.51

TOTAL 1814.88 1924.54 1924.49
* corespund altor pasive din poziţia investiţională internaţională 

Activele de rezervă∗ ale statului au crescut pe parcursul anului 2004 cu 
cca 148.0 mil. USD în valoare 
netă. Din rezervele valutare ale 
statului pentru serviciul datoriei 
externe au fost îndreptate 127.7 
mil. USD, pentru întreţinerea 
ambasadelor – 3.1 mil. USD, 
pentru cotizaţii în organizaţiile 
internaţionale – 3.0 mil. USD. 
Sursa principală de completare a 
rezervelor a rămas piaţa internă 
valutară, unde au fost cumpărate 

de către BNM devize străine în 
sumă de 277.8 mil. USD. Stocul 
activelor de rezervă la sfârşitul 
lunii decembrie 2004  s-a cifrat 
la 470.3 mil. USD. Fluctuaţia 
ratei de schimb a altor valute de 
rezervă faţă de dolarul SUA a 
contribuit la majorarea stocului 
activelor de rezervă cu 19.8 mil. 
USD. Nivelul activelor de 
rezervă la sfârşitul anului 2004 
era suficient pentru asigurarea 
importului curent de mărfuri şi 
servicii pe parcursul a 2.7 luni. 
Indicatorii principali ai 
sectorului extern al Republicii 
Moldova pentru perioada 
raportată sunt prezentaţi în 
tabelul nr.15.  
Datoria externă a ţării la 
sfârşitul anului 2004 a însumat 
1924.5 mil. USD, în sectoarele 
guvernamental şi autorităţi 
monetare înregistrându-se o 
diminuare cu 13.5 şi 9.4 la sută, 
respectiv, iar în cel bancar şi alte 
sectoare (inclusiv creditarea între 
companii afiliate)  o majorare cu 
26.2 şi 11.8 la sută, respectiv 
(tabelul nr. 16). 

                                                 
∗ Conform metodologiei Balanţei de plăţi, ediţia a V-a 
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Din structura sectorială a datoriei externe rezultă că alte sectoare au 
deţinut ponderea majora în total - 43.7 la sută  faţă de 37.8 la sută în 

anul 2003. Concomitent, ponderea 
sectorului guvernamental a scăzut de la 42.0 
la sută la 36.3 la sută (graficul nr.21). 
Datoria publică şi public garantată s-a 
cifrat la 884.1 mil. USD, cu 12.5 la sută în 
scădere faţă de sfârşitul anului precedent, iar 
cea privată negarantată a însumat 1040.4 
mil. USD, înregistrând o creştere cu 13.8 la 
sută faţă de sfârşitul anului 2003, în special 
în urma creşterii stocului creditelor 
comerciale (tabelul nr.17). 

Structura datoriei externe pe tipuri de angajamente relevă 
preponderenţa împrumuturilor (55.3 la sută), precum şi a altor 
angajamente, care cuprind arieratele la serviciul datoriei externe şi 
datoria pentru resurse energetice (graficul nr. 22). 

Tabelul nr.17. Datoria externă publică, public garantată şi datoria privată negarantată  (mil. USD)
  31.12. 2002 31.12. 2003 31.12. 2004

Datoria publică si public garantată 988.40 1010.51 884.09
  Pe termen scurt 38.32 79.43 35.30
   Valuta si depozite 1.51 2.08 4.59
   Alte angajamente aferente datoriei* 36.81 77.35 30.71
     Arierate (principal+dobinda) 36.81 77.35 30.71
  Pe termen lung 942.78 923.26 840.69
   Obligaţiuni şi alte titluri de angajamente 119.18 94.31 31.76
   Împrumuturi 823.60 828.95 808.93
 Investiţii directe: creditare între companii afiliate 7.30 7.82 8.10
  Angajamente faţă de investitorii străini, aferente datoriei 7.30 7.82 8.10
     Arierate     8.10
     Altele 7.30 7.82   
Datoria privată negarantată  826.48 914.03 1040.40
  Pe termen scurt 478.95 532.77 621.82
   Împrumuturi 0.71 13.33 14.05
   Valuta si depozite 18.16 22.49 34.96
   Credite comerciale 107.66 133.21 212.32
   Alte angajamente aferente datoriei* 352.42 363.74 360.49
     Arierate (principal+dobinda) 29.38 39.72 47.22
     Altele 323.04 324.02 313.27
  Pe termen lung 179.93 192.51 241.84
   Împrumuturi 179.93 192.51 241.84
 Investiţii directe: creditare între companii afiliate 167.60 188.75 176.74
  Angajamente faţă de investitorii străini, aferente datoriei 167.60 188.75 176.74
     Arierate* 23.58 29.95 34.23
     Altele 144.02 158.80 142.51

Total 1814.88 1924.54 1924.49
* corespund altor pasive din poziţia investiţională internaţională  

Graficul nr. 21. Structura datoriei externe – prezentare 
sectorială în anul 2004
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Tabelul nr.18. Stocul la împrumuturi şi titluri de angajamente externe*  
(mil. USD) 

  31.12. 2002 31.12. 2003 31.12. 2004

Autorităţi monetare 151.41 142.05 125.94
   Împrumuturi (de la FMI) 151.41 142.05 125.94

Datoria guvernamentală directă 746.24 779.98 670.75
   Împrumuturi  595.68 617.15 620.80
   Arierate la împrumuturi 0.39 14.63 18.19
   Titluri de angajamente 119.18 94.31 31.76
   Arierate la titluri de angajamente 30.99 53.89 0.0

Datoria privată garantată de guvern** 89.24 86.40 82.82
   Bănci 3.17 0.80
      Împrumuturi 3.17 0.80
   Alte sectoare 86.07 85.60 82.82
      Împrumuturi 80.63 76.77 62.19
     Arierate la împrumuturi 5.44 8.83 20.63

Datoria privată negarantată de guvern 377.63 434.31 479.86
   Bănci 20.33 32.22 35.10

     Împrumuturi  20.33 32.22 35.10
   Alte sectoare 357.30 402.09 444.76
     Împrumuturi  304.33 332.42 363.31
    Arierate la împrumuturi 52.97 69.67 81.45

TOTAL  1364.52 1442.74 1359.37
* inclusiv arieratele la principal şi dobândă 
**serviciul creditelor sub garanţia guvernului efectuat atât de agenţii economici din 
sectorul privat, cât şi de guvern 

La 31 decembrie 2004 angajamentele externe sub formă de 
împrumuturi şi titluri de valoare (inclusiv 
arieratele la ele) deţineau 70.6 la sută în total 
datorie externă (tabelul nr. 18). Structura pe 
debitori a acestor tipuri de angajamente 
evidenţiază preponderenţa angajamentelor 
sectorului public (64.7 la sută) faţă de 
angajamentele negarantate ale sectorului 
privat. Ponderea celor din urmă însă şi-a 
menţinut în continuare tendinţa de creştere (de 
la 27.7 la sută în 2002 la 35.3 la sfârşitul 
anului 2004). 
Structura pe creditori a datoriei externe sub 
formă de împrumuturi şi titluri de 

angajamente arată că principalii 
creditori al Republicii Moldova 
au rămas organismele 
internaţionale (50.4 la sută). În 
cadrul organismelor 
internaţionale Banca Mondială 
a continuat să fie principalul 
finanţator (56.3 la sută), fiind 
urmată de FMI (18.4 la sută), 
celelalte împrumuturi fiind 
acordate de Uniunea 
Europeană, BERD şi FIDA.  
Evoluţia angajamentelor 
publice externe sub formă de 
împrumuturi şi titluri de 
valoare a fost generată de 
următoarele: 
- Guvernul Republicii Moldova 
a răscumpărat cu discount 
obligaţiunile Gazprom, în 
valoare de 114.5 mil. USD, şi a 
restructurat împrumuturile 

bilaterale, primite de la guvernele Turciei (8.3 mil. USD) şi României 
(9.4 mil. USD). De asemenea, a fost achitat împrumutul de la Hewlett 
Packard în sumă de 10.2 mil. USD, obţinându-se ca o parte din el (5.5 
mil. USD) să fie iertată de către creditor; 
- sectorul guvernamental a beneficiat pe parcursul anului 2004 de 
valorificări de împrumuturi doar în cadrul proiectelor demarate 
anterior (22.7 mil. USD). În perioada gestionară Guvernul Republicii 

20.3%
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2.1%
55.3%

   Împrumuturi
   Valută si depozite
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   Credite comerciale
  Angajamente faţă de investitorii străini
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Graficul nr. 22. Structura datoriei externe pe tipuri de 
angajamente în anul 2004 
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Tabelul nr. 19. Stocul la împrumuturi şi titluri de angajamente externe, 
specificarea creditorilor* (mil. USD) 
  31.12. 2002 31.12. 2003 31.12. 2004 

Autorităţi monetare 151.41 142.05 125.94
   FMI 151.41 142.05 125.94

Datoria guvernamentală directă 746.24 779.98 670.75

  Organisme internaţionale 377.22 405.01 413.26
      BIRD şi AID 330.87 364.74 385.76
      BERD 8.29 7.32 6.35
      UE 35.41 27.50 13.60
      FIDA 2.65 5.45 7.55
  Relaţii bilaterale 206.50 216.53 225.73
      SUA 56.27 57.27 57.27
      Japonia 23.86 25.96 27.31
       Rusia 91.68 95.02 98.30
       altele 34.69 38.28 42.85
  Alţi creditori 12.35 10.24 0.00
  Titluri de angajamente 150.17 148.20 31.76

Datoria privată garantată de guvern 89.24 86.40 82.82

  Organisme internaţionale 67.64 60.86 54.69
      BERD 67.64 60.86 54.69
  Alţi creditori 21.60 25.54 28.13

Datoria privată negarantată de guvern 377.63 434.31 479.86

  Organisme internaţionale 79.35 84.34 91.51
  Alţi creditori 298.28 349.97 388.35

TOTAL  1364.52 1442.74 1359.37
* inclusiv arieratele la principal şi dobândă 

Tabelul nr. 20. Indicatorii ce vizează datoria externă a Republicii Moldova
 Unitatea 

de 
măsură 

2002 2003 2004 

Datoria externă mil.USD 1814.9 1924.5 1924.5 
Export de bunuri si servicii mil.USD 876.5 1059.4 1317.5 
Datoria externă/PIB % 109.2 97.2 74.2 
Datoria externă sub formă de împrumuturi şi titluri de valoare mil.USD 1364.5 1442.7 1359.4 
Serviciul datoriei externe publice sub formă de împrumuturi şi titluri de valoare * 
(conform orarului) mil.USD 120.8 129.6 111.4 
Serviciul datoriei externe publice sub formă de împrumuturi şi titluri de valoare * 
(plăţi efective) mil.USD 94.1 89.4 136.5 
Serviciul datoriei externe guvernamentale** (plăţi efective) mil.USD 59.5 52.4 103.2 
Serviciul datoriei externe publice sub formă de împrumuturi şi titluri de valoare * 
(conform orarului)/export de bunuri şi servicii % 13.8 12.2 8.5 
Serviciul al datoriei externe publice sub formă de împrumuturi şi titluri de valoare 
(plăţi efective)*/export de bunuri şi servicii % 10.7 8.4 10.4 
Serviciul datoriei externe guvernamentale** (plăţi efective)/Venitul bugetului 
consolidat % 15.9 11.0 16.9 
*inclusiv serviciul împrumuturilor sub garanţia guvernului 
**inclusiv serviciul împrumuturilor sub garanţia guvernului efectuat de guvern 

Moldova şi Banca Naţională a Moldovei nu au contractat noi 
împrumuturi. 
Stocul angajamentelor private 
negarantate de guvern a 
însumat 479.9 mil. USD 
(tabelul nr. 19). Tragerile în 
acest sector practic s-au 
dublat, constituind 181.1 mil. 
USD faţă de 107.22 mil. USD 
în anul 2003. Unii debitori 
din sectorul privat au reuşit 
să-şi achite o parte din 
împrumuturile de la firmele-
mamă şi a unei părţi din 
arierate la dobândă acumulate 
în perioadele precedente (în 
sumă de 63.3 mil. USD) în 
schimbul majorării cotei 
capitalului social deţinut de 
creditorii externi. Au fost 
efectuate şi unele achitări în 
avans de principal la 
împrumuturi (9.2 mil. USD). 
De remarcat că, raportul 

datoriei externe la PIB s-a micşorat de la 97.2 la sută la sfârşitul anului 
2003 până la 74.2 la sută la sfârşitul anului 2004 (tabelul nr. 20). 
Serviciul real al datoriei externe publice sub formă de împrumuturi şi 
titluri de valoare raportat la exportul de bunuri şi servicii s-a majorat 
de la 8.4 la sută la sfârşitul anului 2003 până la 10.4 la sută la sfârşitul 
anului 2004. 
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 2. Activitatea Băncii Naţionale a Moldovei  
 

RReeaalliizzaarreeaa  ppoolliittiicciiii  mmoonneettaarree  şşii  vvaalluuttaarree  îînn  aannuull  22000044  
 
Obiectivele şi rezultatele politicii monetare şi valutare 
 

În cadrul politicii economice a statului, Banca Naţională a Moldovei 
elaborează şi implementează politica monetară şi valutară orientată 
spre realizarea şi menţinerea stabilităţii monedei naţionale. Pentru 
atingerea acestui obiectiv Banca Naţională a Moldovei stabileşte şi 
menţine condiţiile pieţei monetare, de credit şi valutare care conduc la 
dezvoltarea economică susţinută, stabilă a statului şi, în special, a 
sistemului financiar şi valutar bazat pe legile pieţei. 
Politica monetară şi valutară pentru anul 2004 a fost elaborată în 
temeiul Legii cu privire la Banca Naţională a Moldovei, fiind 
coordonată cu organele economice şi financiare respective ale 
Guvernului şi aprobată de către Consiliul de administraţie al BNM la 
11 decembrie 2003. 
Pronosticul macroeconomic în baza căruia a fost elaborat Politica 
monetară şi valutară a Băncii Naţionale a Moldovei pentru anul 2004 
l-a reprezentat Cadrul de cheltuieli pe termen mediu pe anii 2004-
2006 (aprobat de către Guvernul Republicii Moldova prin decizia 
protocolară nr. 8 din 09.07.2003). Astfel, Politica monetară şi valutară 
a Băncii Naţionale a Moldovei pentru anul 2004 a fost fundamentată 
pe următorii indicatori:  
• nivelul ratei inflaţiei în limita de 8-10 la sută; 
• creşterea reală a produsului intern brut cu 5.0 la sută; 
• cursul de schimb mediu estimat pentru anul 2004 la nivel de 15.2 

lei pentru 1 dolar SUA. 
Programul monetar pentru anul 2004 prevedea: 

• creşterea masei monetare M2 cu 24.1 la sută; 
• majorarea bazei monetare cu 23.6 la sută faţă de sfârşitul anului 

2003 şi atingerea nivelului de 4702.7 mil. lei; 
• creşterea volumului de creditare a economiei naţionale cu 42.0 la 

sută. 
Ca urmare a schimbărilor în continuu a mediului economic intern şi 
extern, acţiunile şi instrumentele concrete ale Politicii monetare şi 
valutare au necesitat ajustări operative menite să sporească eficienţa 
măsurilor implementate. Dinamica indicatorilor macroeconomici 
diferă parţial de pronosticul macroeconomic ce a servit drept bază de 
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elaborare şi realizare a Politicii monetare şi valutare a Băncii 
Naţionale a Moldovei pentru anul 2004. Ţinând cont de faptul că 
modificarea asumărilor utilizate la elaborarea Politicii monetare şi 
valutare a BNM pentru anul 2004 a afectat indicatorii de program 
iniţial stabiliţi, Consiliul de administraţie al Băncii Naţionale a 
Moldovei a aprobat rectificarea Politicii monetare şi valutare pentru 
anul 2004, stabilind: 

• creşterea masei monetare M2 cu 42.0 la sută; 
• majorarea bazei monetare cu 41.2 la sută şi atingerea nivelului 

de 5370.0 mil. lei; 
• rezervele obligatorii la nivel de 10.0 la sută. A fost introdus 

regimul rezervelor obligatorii cu menţinerea mijloacelor 
rezervate separat în lei moldoveneşti şi în valută liber 
convertibilă;  

• creşterea volumului de creditare a economiei naţionale cu circa 
24.0 la sută. 

Conform datelor preliminare, produsul intern brut în anul 2004 s-a 
majorat cu 7.3 la sută în termeni reali. Volumul comerţului exterior cu 
bunuri şi servicii în anul 2004 a consemnat o majorare faţă de anul 
precedent cu 23.7 la sută, inclusiv exporturile au crescut cu 24.4 la 
sută, iar importurile – cu 23.3 la sută. Cursul mediu de schimb pentru 
anul 2004 a constituit 12.33 lei pentru 1 dolar SUA. Conform Legii 
(nr. 195-XV din 17.06.2004) pentru completarea articolului 27 din 
Legea bugetului de stat pe anul 2004 (nr. 474-XV din 27.11.2003) 
Banca Naţională a Moldovei a acordat Guvernului Republicii 
Moldova un împrumut, în suma echivalentului în lei a 50.0 milioane 
dolari SUA, pentru onorarea datoriei de stat externe. 
În anul 2004 ritmul creşterii preţurilor de consum a constituit 12.5 la 
sută, inclusiv la produsele alimentare - 13.1 la sută, la mărfurile 
nealimentare - 11.9 la sută şi la servicii - 11.8 la sută.  

Creşterea preţurilor a fost dominată 
de factori nemonetari, precum 
majorarea administrativă a 
preţurilor la serviciile de 
telecomunicaţii cu 23.8 la sută, 
îngrijire medicală cu 23.9 la sută, 
transport cu 20.0 la sută. De 
asemenea, un rol important l-au 
deţinut inflaţia importată din ţările 
partenere-comerciale, inclusiv ca 
urmare a  creşterii preţurilor la 
combustibil pe piaţa mondială 
(preţul la petrolul de tip Brent s-a 

Graficul nr. 23. Contribuţia componentelor la dinamica indicelui 
cumulativ al preţurilor de consum în anul 2004  (%) 
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majorat cu 34.9 la sută în anul 2004, iar pe piaţa internă preţul la 
combustibil a crescut cu 23.2 la sută), fluctuaţiile substanţiale ale 
raportului dintre euro şi dolarul SUA, majorarea cererii interne ca 
rezultat al transferurilor din munca de peste hotare.  
În condiţiile afluxului masiv de valută străină, Banca Naţională a 
Moldovei, în vederea neadmiterii aprecierii excesive a monedei 
naţionale, a fost nevoită să intervină pe piaţa valutară internă prin 
procurarea surplusului de valută străină. Ca rezultat, a avut loc o 
majorare a rezervelor internaţionale ale BNM, dar, concomitent, s-a 
efectuat şi o emisiune suplimentară de monedă naţională. În acest 
context, acţiunile BNM au fost orientate spre menţinerea echilibrului 
între volumul maxim admisibil al emisiunii monetare şi neadmiterea 
unei aprecieri excesive a monedei naţionale.  
Astfel, în perioada de raportare Banca Naţională a Moldovei a 
achiziţionat 277.8 mil. USD, condiţionând majorarea rezervelor 
internaţionale cu 168.0 mil. USD (55.6 la sută) până la nivelul de 
470.3 mil. USD. Procurările de valută străină efectuate de BNM au 
fost însoţite permanent de operaţiuni de sterilizare, care au însumat 
2794.9 mil. lei pe parcursul anului 2004. 
Volumul net al emisiunii monetare s-a majorat cu 39.7 la sută (1509.1 
mil. lei) faţă de 31 decembrie 2003, constituind 5313.1 mil. lei şi 
încadrându-se în limita stabilită de Politica monetară şi valutară a 
BNM pentru anul 2004 rectificată. Corespunzător, soldul banilor în 
circulaţie a sporit cu 959.4 mil. lei (35.0 la sută) şi rezervele bancare 
totale – cu 547.9 mil. lei (51.5 la sută).  
Masa monetară M2 a crescut cu 44.7 la sută în perioada respectivă, 
inclusiv depozitele în moneda naţională s-au majorat cu 54.0 la sută. 
Depozitele în valută străină (exprimate în dolari SUA) au înregistrat 
un spor mai lent de 31.7 la sută, comparativ cu creşterea cu 51.4 la 
sută în perioada similară a anului 2003. Respectiv, dinamica masei 
monetare M2 a generat o creştere a gradului de monetizare până la 
25.4 la sută faţă de nivelul de 20.4 la sută în decembrie 2003. 
Creşterea indicatorului monetizării reflectă dezvoltarea procesului de 
intermediere financiară în economia naţională.  
 
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 pe 
parcursul anului 2004 cu 1509.1 mil. lei (39.7 la sută),  constituind 
5313.1 mil. lei la 31 decembrie 2004.  
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Factorul principal care a stat la baza acestei creşteri a fost amplificarea 
volumului operaţiunilor Băncii Naţionale a Moldovei pe piaţa 
valutară. Astfel, anul 2004 s-a caracterizat prin majorarea 

considerabilă a activelor externe, pe 
fondul reducerii activelor interne nete  
ca urmare a intensificării operaţiunilor 
de sterilizare (graficul nr. 24). 
Aceste evoluţii au generat sporirea 
ponderii rezervelor bancare în structura 
bazei monetare de la 28.0 la sută în 
2003 până la 30.3 la sută la sfârşitul 
anului 2004. Pe parcursul anului 
gestionar rezervele bancare s-au 
majorat cu 547.9 mil. lei (51.5 la sută), 
constituind 1611.4 mil. lei. În structura 
acestora s-a reflectat reducerea 
rezervelor obligatorii cu 110.4 mil. lei 

(13.5 la sută), în timp ce rezervele excesive au sporit cu 658.3 mil. lei, 
majorarea lor fiind determinată de factori conjuncturali. Pe de o parte, 
începând cu luna iulie 2004, în regimul de constituire şi menţinere a 
rezervelor obligatorii au intervenit schimbări esenţiale, fapt ce a 
condus la modificarea structurii rezervelor bancare. Pe de altă parte, în 
scopul asigurării stabilităţii monedei naţionale şi a susţinerii unui nivel 
necesar al rezervelor internaţionale, Banca Naţională a Moldovei a 
majorat în comparaţie cu anul precedent volumul cumpărărilor de 
valută străină.    

 
Evoluţia agregatelor monetare 
Masa monetară M3 a înregistrat o creştere cu 37.7 la sută (3210.6 
mil. lei) în comparaţie cu sfârşitul anului 2003, constituind 11719.7 
mil. lei. Pe parcursul anului 2004 se evidenţiază două perioade 
distincte în evoluţia masei monetare. Astfel, în primul semestru al 
anului ritmul mediu lunar de creştere al masei monetare a constituit 
1.1 la sută, în timp ce în semestrul II, 2004 ritmul de creştere a fost 
mai accelerat – la nivel de 4.3 la sută.  
Sporirea masei monetare M3 a fost determinată de dinamica pozitivă a 
componentelor sale, în special de majorarea cu 44.7 la sută a 
agregatului monetar M2 (banii în circulaţie + depozitele în lei + 
instrumentele pieţei monetare), comparativ cu creşterea cu 24.4 la sută 
în anul 2003 (tabelul nr. 21).  

Graficul nr. 24. Componentele sporului bazei monetare 
(dec.2003=100%) 
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Majorarea în termeni reali a masei 
monetare M2 a alcătuit 28.6 la sută 
în contextul creşterii reale a PIB cu 
7.3 la sută în anul gestionar. 
Totodată, ritmurile anualizate de 
creştere ale agregatelor monetare au 
fost în corespundere cu trendul anual 
al inflaţiei pentru anul 2004, 
considerând un lag temporal de 
jumătate de an (graficul nr. 25). 
De menţionat că, sporul masei 
monetare M2 (cu 2515.1 mil. lei) s-a 
datorat în proporţie de 61.9 la sută 

depozitelor în moneda naţională şi în proporţie de 38.1 la sută - 
banilor în circulaţie. În acelaşi timp, contribuţia depozitelor populaţiei 
la creşterea M2 a atins nivelul de 35.0 la sută  faţă de 27.8 la sută în 
anul 2003. Totodată, de remarcat majorarea ponderii depozitelor în 
moneda naţională în M2 de la 51.2 la sută în anul 2003 până la 54.5 la 
sută în anul 2004, inclusiv cele la termen – 31.6 la sută. 
Corespunzător, ponderea componentei lichide a masei monetare în 
moneda naţională M2 (raportul banilor în circulaţie către M2) s-a 
diminuat de la 48.8 la sută în decembrie 2003 până la 45.5 la sută la 
sfârşitul anului 2004. 
Banii în circulaţie s-au majorat cu 959.4 mil. lei (35.0 la sută), 
totalizând 3699.9 mil. lei. Ritmul mediu lunar de creştere al banilor în 
circulaţie (2.5 la sută) a fost inferior ritmului de creştere a masei 
monetare M2 (3.1 la sută). Sporirea considerabilă a banilor în 
circulaţie s-a consemnat în trimestrul III 2004, ca urmare a 
amplificării sezoniere a cererii de numerar pentru cumpărarea valutei 
străine de la persoanele fizice şi pentru achiziţionarea produselor 
agricole. 

Tabelul nr. 21. Componentele masei monetare la sfârşitul perioadei (mil. lei) 
  2003 2004 Creşterea, %  Creşterea absolută  

Masa monetară  (M3) 8509.1 11719.7 37.7 3210.6 

Masa monetară  (M2) 5621.9 8137.0 44.7 2515.1 

Banii în circulaţie  2740.5 3699.9 35.0 959.4 

Depozitele* 5767.8 8019.3 39.0 2251.5 

        în lei  2880.6 4436.6 54.0 1556.0 

        în valută străină 2887.2 3582.7 24.1 695.5 

Instrumentele pieţei monetare 0.8 0.5 -45.8 -0.3 
∗conform metodologiei FMI, din total depozite în sistemul bancar sunt excluse mijloacele băncilor şi ale altor instituţii financiare; conturile bugetului  
de stat; mijloacele extrabugetare; depozitele persoanelor fizice şi juridice nerezidente 

Graficul nr.25.  Ritmurile anualizate de creştere  
(pe 12 luni) ale inflaţiei şi agregatelor monetare (%)  
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În anul 2004 activele externe nete (convertibile) pe sistemul bancar au 
sporit cu 169.8 mil. USD (82.4 la sută), inclusiv rezervele 
internaţionale ale BNM - cu 168.0 mil. USD (55.6 la sută). 
Activele interne nete  au crescut cu 1355.1 mil. lei (23.7 la sută), 
însumând 7064.1 mil. lei. Totodată, creditul intern pe sistemul bancar 
s-a majorat cu 1828.7 mil. lei (23.2 la sută) până la nivelul de 9706.5 
mil. lei, creşterea acestuia fiind determinată de majorarea cu  1344.1 
mil. lei (22.2 la sută) a soldului creditelor în economie şi cu 484.6 mil. 
lei (26.6 la sută) a cererii de plăţi nete faţă de Guvern. 
În anul 2004 viteza de circulaţie a banilor (M2) şi-a continuat trendul 
descendent de la 4.91 până la 3.93. Această evoluţie denotă 
menţinerea ofertei de monedă la un nivel consistent cu cererea de bani 
din partea sectorului real al economiei şi populaţiei.   
 
Piaţa depozitelor 
Soldul depozitelor∗ în sistemul bancar a însumat 8019.3 mil. lei la 
finele anului 2004, ceea ce reprezintă 68.4 la sută din totalul masei 
monetare M3. Creşterea depozitelor cu 39.0 la sută faţă de anul 

anterior a avut la bază, în special, 
evoluţia depozitelor în moneda 
naţională, sporul lor constituind 1556.0 
mil. lei (54.0 la sută). În aceeaşi 
perioadă, depozitele în valută străină s-
au majorat mai lent - cu 695.5 mil. lei 
sau cu 24.1 la sută (graficul nr. 26). 
Exprimate în dolari SUA acestea au 
echivalat cu 287.5 mil. USD la 31 
decembrie 2004.  
Soldul depozitelor la termen în 
moneda naţională a înregistrat o 
creştere substanţială cu 75.0 la sută sau 

cu 1102.7 mil. lei. Totodată, 76.8 la sută din această creştere se 
datorează depozitelor persoanelor fizice, care s-au majorat cu 71.8 la 
sută (847.0 mil. lei) faţă de finele anului 2003. De menţionat că, 
tendinţa de apreciere a leului moldovenesc faţă de dolarul SUA în 
prima jumătate a anului 2004, pe fondalul unui nivel destul de ridicat 
al ratelor dobânzilor oferite, a condiţionat o majorare rapidă a soldului 
depozitelor atrase în moneda naţională, în detrimentul celor atrase în 
valută străină.  

                                                 
∗ 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 
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Soldul depozitelor la termen în valută străină a sporit cu 32.0 la sută 
până la 2393.6 mil. lei. Exprimate în dolari SUA, acestea s-au majorat 
cu 55.0 mil. USD şi au echivalat cu 192.1 mil. USD la 31 decembrie 
2004. 
De menţionat că, în anul 2004 s-a consemnat o creştere mai lentă a 
soldului depozitelor persoanelor fizice la termen în valută străină - cu 
42.8 la sută (50.7 mil. USD), fiind cauzată, în mare parte, de sporirea 
fluxului de mijloace băneşti transferate de peste hotare de către 
cetăţenii Republicii Moldova. 
Corespunzător, ponderea depozitelor în valută străină, în structura 
depozitelor totale s-a redus cu 5.4 puncte procentuale, astfel 
condiţionând reducerea nivelului dolarizării depozitelor de la 50.1 la 
sută în decembrie 2003 până la 44.7 la sută în decembrie 2004. La 
finele anului 2004 depozitele în valută străină (exprimate în lei) au 
deţinut o pondere de 30.6 la sută în totalul masei monetare M3 
comparativ cu 33.9 la sută la 31 decembrie 2003.  
Volumul depozitelor atrase la termen în MDL în anul 2004 a 
constituit 3493.9 mil. lei. Creşterea lor cu 85.1 la sută a fost mult mai 
înaltă comparativ cu nivelul de 8.8 la sută din anul 2003, fiind 
influenţată, pe de o parte de evoluţia cursului leului moldovenesc, iar 
pe de altă parte de ratele dobânzilor mai atractive practicate de bănci 
la depozitele în lei. În structură, cel mai esenţial segment (cu o cotă de 
43.9 la sută) l-au constituit depunerile pe termene de la 3 până la 6 
luni, a căror pondere a crescut cu 12.9 puncte procentuale (cu 949.0 

mil. lei în volum), din contul celor pe 
termene de la 6 până la 12 luni, a căror 
pondere s-a redus cu 8.9 puncte 
procentuale (graficul nr. 27).  
Volumul depozitelor la termen în 
valută străină atrase în anul 2004 a 
însumat 3338.7 mil. lei şi a crescut cu 
431.3 mil. lei (14.8 la sută) comparativ 
cu anul precedent. Exprimate în USD, 
ele s-au cifrat la 270.8 mil. USD, 
sporind cu 29.9 la sută. Depunerile 
persoanelor fizice au constituit 86.1 la 
sută din totalul resurselor atrase în 
valută străină la termen.  

Din punctul de vedere al termenelor de atragere, în structura 
depozitelor în valută străină dominante au fost depozitele pe termene 
de la 6 până la 12 luni, care au constituit 1352.6 mil. lei sau 109.7 mil. 
USD (în creştere cu 56.6 mil. USD), urmate apoi de depozitele pe 
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termene de la 1 până la 3 luni cu o pondere de 28.3 la sută, fiind în 
descreştere cu 6.3 puncte procentuale (graficul nr. 27). 

Dinamica ascendentă a dobânzilor la 
depozite a fost parţial formată sub 
influenţa creşterii ratelor dobânzilor în 
perioada septembrie – decembrie 2003  
în condiţiile sporirii esenţiale a 
volumului creditării economiei 
naţionale. Cererea de resurse financiare 
din partea băncilor comerciale a 
determinat o creştere a ratelor 
dobânzilor oferite. Această tendinţă a 
ratelor medii ponderate la depozitele la 
termen atrase în moneda naţională şi în 
valută străină a continuat şi în anul 
2004 (graficul nr. 28). 

Rata medie anuală a dobânzii la depozitele la termen atrase în 
moneda naţională s-a majorat cu 2.48 puncte procentuale faţă de anul 
2003, constituind 15.16 la sută. Rata medie anuală la depozitele la 
termen în valută străină a crescut cu 1.88 puncte procentuale faţă de 
anul precedent, alcătuind 5.0 la sută. 

Piaţa creditelor 
Soldul total al creditelor acordate în economie∗ la sfârşitul anului 
2004 a însumat 7399.3 mil. lei, majorându-se cu 22.2 la sută (graficul 
nr. 29).  Pe parcursul anului 2004 s-a manifestat cererea sporită de 

credite din partea sectorului 
industriei şi comerţului, care au 
deţinut o pondere de 51.1 la sută 
din totalul creditelor, fiind în 
creştere cu 33.8 la sută faţă de 
anul precedent, urmate apoi de 
creditele acordate agriculturii şi 
industriei alimentare cu o 
pondere de 25.8 la sută din 
totalul creditelor, consemnând o 
creştere cu 7.0 la sută (tabelul   
nr. 22).  
 

 
                                                 
∗ Conform metodologiei FMI, din total credite în economie (inclusiv dobânda calculată la credite) sunt excluse creditele interbancare 
şi creditele acordate Guvernului 
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Soldul creditelor în moneda 
naţională a crescut cu 23.2 la sută 
(803.2 mil. lei) până la 4272.0 mil. 
lei, ponderea acestora constituind 57.7 
la sută din totalul creditelor acordate 
în economie.  

Soldul creditelor în valută străină a 
crescut cu 55.4 mil. USD  (28.3 la 
sută), volumul total al acestora 
ajungând la 251.0 mil. USD. 
Exprimată în lei, creşterea lor a fost 
de 20.9 la sută, ritm datorat şi 
aprecierii nominale a leului faţă de 
dolarul SUA (graficul nr. 30).  

Volumul creditelor noi acordate 
în moneda naţională a crescut cu 
18.6 la sută până la nivelul de 
5716.1 mil. lei, comparativ cu 
ritmul creşterii de 15.3 la sută 
înregistrat în anul 2003.  
În structura pe scadenţe se relevă 
menţinerea creditelor pe termene 
de la 6 până la 12 luni drept 
componentă dominantă a 
creditelor în lei (44.3 la sută), 
ponderea lor fiind în creştere cu 
1.5 puncte procentuale, fiind 
urmate apoi de creditele pe 
termene de peste 12 luni, dar cu o 

   Tabelul nr. 22. Structura creditelor pe ramuri (mil. lei) 

  

La  
31.12.2003 

Ponderea în 
2003 (%) 

La  
31.12.2004

Ponderea în 
2004 (%) 

Creşterea 
absolută 

Creşterea 
relativă, %

Credite agriculturii si industriei alimentare  1783.1 29.4 1908.2 25.8 125.1 7.0 

Credite pentru imobil, construcţie şi dezvoltare  406.2 6.7 471.3 6.4 65.2 16.0 

Credite de consum  166.7 2.8 280.8 3.8 114.1 68.4 

Credite industriei energetice si a combustibilului  402.6 6.6 348.0 4.7 -54.6 -13.6 

Credite industriei/comerţului  2828.3 46.7 3784.1 51.1 955.7 33.8 

Credite pentru construcţia drumurilor si 
transportare  100.1 1.7 205.9 2.8 105.9 105.8 

Alte credite  368.2 6.1 401.0 5.4 32.8 8.9 

Total  6055.2 100.0 7399.3 100.0 1344.1 22.2 
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pondere mai redusă (31.2 la sută în anul 2004 faţă de 33.7 la sută în 
anul 2003), ceea ce reflectă continuarea procesului de finanţare pe 
termen mediu şi lung (graficul nr. 31).  
Volumul creditelor noi acordate în valută străină s-a cifrat la 3478.2 
mil. lei, în creştere cu 4.5 la sută faţă de anul 2003. Echivalentul lor în 
valută străină a crescut cu 43.3 mil. USD (18.1 la sută) şi a constituit 
282.1 mil. USD.  
În perioada de referinţă cererea sporită la creditele în valută străină 
acordate pe o perioadă mai îndelungată a determinat creşterea 
ponderii creditelor noi acordate pe termene de peste 12 luni (de la 
45.7 la sută în anul 2003 la 46.1 la sută în anul 2004), al căror volum 
a crescut cu 20.8 mil. USD (graficul nr. 31).  

Pe parcursul anului 2004 ratele medii 
la creditele acordate au avut tendinţe 
similare anului precedent, situându-
se pe un trend uşor ascendent 
(graficul nr. 32).  
Rata medie ponderată anuală la 
creditele noi acordate în moneda 
naţională în anul 2004 a constituit 
20.96 la sută, înregistrând o creştere 
cu 1.78 puncte procentuale. 
Rata medie ponderată anuală la 
creditele noi acordate în valută 
străină de asemenea a crescut (cu 

0.54 puncte procentuale) şi a 
constituit 11.39 la sută pentru anul 
2004.   
Marja bancară (diferenţa dintre ratele 
medii anuale ale dobânzilor la credite 
şi depozite) aferentă operaţiunilor în 
moneda naţională şi în valută străină 
ale băncilor comerciale a avut un trend 
descendent, diminuându-se în perioada 
gestionară cu 0.70 şi 1.34 puncte 
procentuale până la nivelul de 5.80 şi 
6.38 puncte procentuale, respectiv 
(graficul nr. 33).  
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Instrumentele politicii monetare 

Politica ratelor dobânzilor   
În anul 2004 Banca Naţională a Moldovei a continuat orientarea 
ratelor de dobândă pe piaţa monetară prin utilizarea coridorului 
ratelor, delimitat de rata la depozitele overnight şi rata la creditele 
overnight. Punctul de reper în stabilirea ratelor dobânzilor la 
instrumentele monetare ale Băncii Naţionale a Moldovei l-a constituit 
rata REPO de cumpărare pe termen de două luni a hârtiilor de valoare 
de stat (HVS), fiind considerată rata de bază a Băncii Naţionale a 
Moldovei.   
Banca Naţională a Moldovei a menţinut caracterul prudent al politicii 
ratelor dobânzilor, stabilind ratele dobânzilor în funcţie de indicatorii 
economici şi financiari, cum ar fi indicatorii monetari, dinamica 
proceselor inflaţioniste, ratele la depozitele şi creditele bancare, cursul 
de schimb al monedei naţionale, ritmul de creştere a produsului intern 
brut, etc. 
Pe parcursul anului 2004 Banca Naţională a Moldovei a luat 
următoarele decizii în domeniul politicii ratelor dobânzilor: 

Astfel, în primul semestru al anului 2004 Banca Naţională a Moldovei 
a menţinut neschimbat nivelul ratelor dobânzilor. La finele lunii iunie 

 Tabelul nr. 23. Ratele dobânzilor la instrumentele monetare 
Data intrării în 

vigoare a deciziei 
Decizia 

2 aprilie 2004 − Rata de bază se menţine la nivelul de 14.0 la sută anual. 
− Rata la creditele overnight se menţine la nivelul de 17.0 la sută anual. 
− Rata la depozitele overnight se menţine la nivelul de 3.0 la sută anual. 
− Rata la facilitatea de lombard se menţine la nivelul de 16.0 la sută anual. 
− Rata de bază la creditele pe termen lung se menţine la nivelul de 11.5 la sută anual. 

29 iunie 2004 − Rata de bază se menţine la nivelul de 14.0 la sută anual. 
− Rata la creditele overnight se menţine la nivelul de 17.0 la sută anual. 
− Rata la depozitele overnight a fost majorată de la nivelul de 3.0 la sută anual la 

nivelul de 5.0 la sută anual. 
− Rata la facilitatea de lombard se menţine la nivelul de 16.0 la sută anual. 
− Rata de bază la creditele pe termen lung se menţine la nivelul de 11.5 la sută anual. 

1 octombrie 2004 − Rata de bază a fost majorată de la 14.0 la sută la 14.5 la sută anual. 
− Rata la creditele overnight se menţine la nivelul de 17.0 la sută anual. 
− Rata la depozitele overnight se menţine la nivelul de 5.0 la sută anual. 
− Rata la facilitatea de lombard se menţine la nivelul de 16.0 la sută anual. 
− Rata de bază la creditele pe termen lung se menţine la nivelul de 11.5 la sută anual. 

31 decembrie 2004 − Rata de bază se menţine la nivelul de 14.5 la sută anual. 
− Rata la creditele overnight se menţine la nivelul de 17.0 la sută anual. 
− Rata la depozitele overnight se menţine la nivelul de 5.0 la sută anual. 
− Rata la facilitatea de lombard se menţine la nivelul de 16.0 la sută anual. 
− Rata de bază la creditele pe termen lung se menţine la nivelul de 11.5 la sută anual. 
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2004, reieşind din evoluţia 
ratelor dobânzilor pe piaţa 
interbancară şi în scopul 
promovării eficiente a 
politicii monetare, coridorul 
ratelor a fost îngustat, prin 
mărirea cu 2.0 puncte 
procentuale a ratei la 
depozitele overnight 
acceptate de Banca 
Naţională a Moldovei până 
la nivelul de 5.0 la sută 
anual. Totodată, la finele 
lunii septembrie 2004  a fost 
majorată rata de bază 
(graficul nr. 34).  

În anul 2004 Banca Naţională a Moldovei a continuat să determine 
rata de bază la creditele pe termen lung, care pe parcursul anului a fost 
menţinută la nivel de 11.5 la sută anual. 
De remarcat că, ratele dobânzilor la instrumentele de reglementare 
monetară ale Băncii Naţionale a Moldovei au avut rolul de semnal 
pentru participanţii pieţei financiare privind orientarea politicii 
monetare. 
  

Operaţiunile Băncii Naţionale a Moldovei  de dirijare a lichidităţii   
Oferta monetară, suplimentată pe seama intervenţiilor Băncii 
Naţionale a Moldovei pe piaţa valutară a fost echilibrată prin 
extinderea operaţiunilor de sterilizare cu caracter de piaţă: operaţiuni 

REPO de vânzare a HVS, vânzări de 
HVS, licitaţii de depozit.  
Suma integrală a operaţiunilor de 
sterilizare, efectuate de Banca 
Naţională a Moldovei în contextul 
monetar al anului 2004, a constituit 
2794.9 mil. lei, înregistrând o creştere 
de circa 6.5 ori vizavi de anul 2003 şi 
cu 9.0 la sută comparativ cu volumul 
total sterilizat pe parcursul anilor 
2000-2003 (graficul nr. 35). 
Banca Naţională a Moldovei a acoperit 
cererea conjuncturală de lichiditate a 
unor bănci prin credite overnight, al 
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Graficul nr. 34. Coridorul ratelor stabilite de BNM, ratele dobânzilor la operaţiunile 
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căror volum în anul 2004 a fost neînsemnat (15.8 mil. lei) spre 
deosebire de anul precedent. 
În a doua jumătate a anului 2004 Banca Naţională a Moldovei a sporit 
semnificativ intensitatea aplicării operaţiunilor de sterilizare a 
lichidităţii. Amplificarea sterilizărilor a fost mai pronunţată în lunile 
septembrie–decembrie 2004, perioadă în care Banca Naţională a 

Moldovei  a sterilizat un 
volum de 1822.3 mil. lei, 
ceea ce reprezintă circa 
65.0 la sută din suma 
totală sterilizată în anul 
2004 (graficul nr. 36). 
Ratele medii lunare ale 
dobânzilor la operaţiunile 
de sterilizare au variat pe 
parcursul anului între 9.75 
şi 14.03 la sută, fiind în 
concordanţă cu ratele 
formate pe piaţa monetară. 

Ratele dobânzilor la operaţiunile de sterilizare ale Băncii Naţionale a 
Moldovei în anul 2004 au fost mai mici ca în anul 2003. Volumul 
sterilizărilor efectuate a impus cheltuieli semnificative asupra Băncii 
Naţionale a Moldovei în sumă de 25.4 mil. lei comparativ cu 2.6 mil. 

lei în anul 2003. 
Soldul zilnic al 
operaţiunilor de 
sterilizare a avut un 
trend ascendent pe 
parcursul anului 
gestionar (graficul nr. 
37). De menţionat că, 
soldul mediu zilnic al 
operaţiunilor de 
sterilizare pentru anul 
2004 s-a cifrat la 308.3 
mil. lei. 

 

Operaţiunile de piaţă deschisă    
Operaţiunile de piaţă deschisă s-au rezumat la tranzacţii REPO de 
vânzare a HVS şi vânzări de HVS din portofoliul Băncii Naţionale a 
Moldovei.  
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Pe parcursul anului gestionar în cadrul operaţiunilor de piaţă deschisă 
au fost desfăşurate 31 licitaţii de vânzare a HVS din portofoliul Băncii 
Naţionale a Moldovei şi 27 licitaţii REPO de vânzare a HVS. 

REPO de vânzare a HVS     
Pe ansamblul anului 2004 prin acest tip de operaţiuni au fost oferite 
spre vânzare hârtii de valoare de stat în volum de 1105.0 mil. lei. 
Cererea băncilor a însumat 1253.9 mil. lei, iar volumul efectiv 
sterilizat a constituit 933.0 mil. lei.  

Volumele maxime ale 
tranzacţiilor au fost 
realizate în trimestrul 
IV al anului (graficul 
nr. 38).  
Termenul mediu 
ponderat al 
operaţiunilor REPO s-a 
cifrat la 37 zile, iar rata 
anuală medie ponderată 
a dobânzii – la 11.49 la 
sută (comparativ cu 
12.40 la sută în anul 
2003). 

 
Vânzări de HVS din portofoliul propriu   
În anul 2004 Banca Naţională a Moldovei a reluat vânzările de HVS 
din portofoliul propriu în cadrul operaţiunilor de piaţă deschisă. La 
licitaţiile desfăşurate în anul gestionar au fost propuse spre vânzare 

HVS în volum de 705.0 mil. 
lei. Cererea băncilor a 
totalizat 844.8 mil. lei, 
volumul hârtiilor de valoare 
vândute constituind 590.2 
mil. lei la preţul de vânzare-
cumpărare.  
Termenul mediu ponderat al 
HVS vândute s-a cifrat la 67 
zile, iar rata anuală medie 
ponderată a înregistrat 11.50 
la sută (graficul nr. 39). 
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Operaţiuni de depozit     
Pe parcursul anului 2004 Banca Naţională a Moldovei a desfăşurat 43 
licitaţii de depozit la care a oferit un volum de 1491.9 mil. lei. Suma 
integrală a cererilor băncilor comerciale a constituit 1563.0 mil. lei, 
depăşind suma licitată cu 71.1 mil. lei, iar valoarea cererilor acceptate 

s-a cifrat la 1271.7 mil. lei  
(graficul nr. 40). 
Spre deosebire de anii 
precedenţi, în anul 2004 Banca 
Naţională a Moldovei a majorat 
termenul depozitelor: termenul 
maxim al plasamentelor 
constituind 57 de zile, 
comparativ cu 14 zile în anul 
2003 şi 28 de zile în anul 2002.  
Rata medie lunară a dobânzii la 
depozitele plasate a înregistrat 
valoarea minimă în luna 
ianuarie – 9.7 la sută anual şi 
valoarea maximă în luna mai – 

13.5 la sută anual. Rata anuală medie ponderată la depozitele 
acceptate s-a cifrat la 12.34 la sută faţă de nivelul de 4.8 la sută, 
constituit la licitaţiile din anul precedent. 

Rezerve obligatorii    
În prima jumătate a anului de referinţă cerinţele de constituire şi 
menţinere a rezervelor obligatorii au fost analogice celor determinate 
pentru anul 2003: norma rezervelor obligatorii a constituit 12.0 la sută 
din mărimea mijloacelor atrase în lei moldoveneşti şi în valută liber 
convertibilă (recalculate în lei moldoveneşti), baza de rezervare 
rămânând neschimbată. Începând cu luna iulie 2004, în regimul de 
constituire şi menţinere a rezervelor obligatorii au intervenit 
schimbări esenţiale. Conform prevederilor Regulamentului cu privire 
la regimul rezervelor obligatorii, aprobat prin Hotărârea Consiliului 
de administraţie nr. 85 din 15 aprilie 2004, şi Hotărârii Consiliului de 
administraţie nr. 114 din 20 mai 2004 privind stabilirea normei 
rezervelor obligatorii şi aprobarea etapelor de trecere la rezervare 
separată, începând cu perioada de urmărire a mijloacelor atrase 1-15 
iulie 2004: 

- băncile constituie rezervele obligatorii separat în lei 
moldoveneşti şi în valută liber convertibilă din mijloacele 
atrase în valutele respective; 
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- în baza de calcul din care se efectuează rezervarea se includ 
mijloacele atrase în valute neconvertibile; 

- băncile menţin rezervele obligatorii numai în conturi la Banca 
Naţională a Moldovei (prevederea vizând menţinerea rezervelor 
obligatorii în casele băncilor în proporţii ce nu depăşesc 2.0 la 
sută din mărimea mijloacelor atrase a fost abrogată); 

- a fost diminuată norma rezervelor obligatorii de la 12.0 la 10.0 
la sută. 

În scopul neafectării condiţiilor pieţei monetare, pentru trecerea la 
rezervarea separată a fost stabilită o perioadă tranzitorie, începând cu 
iulie 2004 până în aprilie 2005, pe parcursul căreia rezervele 
obligatorii din mijloacele atrase în valută liber convertibilă se 
constituie în lei moldoveneşti şi în valută liber convertibilă, în 
proporţii stabilite din norma rezervelor obligatorii.  
Ca rezultat, suma rezervelor obligatorii în lei moldoveneşti în luna 
decembrie 2004 a constituit 696.6 mil. lei, fiind în descreştere cu 
112.8 mil. lei sau cu circa 13.9 la sută, comparativ cu luna decembrie 
2003. Rezervele obligatorii în USD şi euro la 31 decembrie 2004 au 
însumat, respectiv, 12.2 mil. USD şi 5.3 mil. euro, în creştere cu 10.4 
mil. USD şi 4.5 mil. euro faţă de 31 iulie 2004. 

Facilităţile de lombard şi creditele overnight    
În anul 2004, în condiţiile surplusului de lichiditate urmărit în sistem, 
instrumentele de vărsare a lichidităţii (facilităţile de lombard şi 
creditele overnight) n-au căpătat amploare.  
Pentru obţinerea lichidităţii pe termen scurt, precum şi în scopul 
menţinerii nivelului stabilit al rezervelor obligatorii, în trimestrul I al 
anului 2004, doar 3 bănci au beneficiat de credite overnight. Volumul 
integral al creditelor overnight acordate a constituit 15.8 mil. lei.  

 

Activitatea de creditare 
 

Creditele directe acordate băncilor comerciale  
Banca Naţională a Moldovei în anul 2004 a continuat deservirea 
creditelor acordate băncilor comerciale în anii anteriori pentru 
finisarea construcţiei caselor de locuit ale cooperativelor de 
construcţie a locuinţelor. 
În anul 2004 soldul creditelor acordate băncilor s-a diminuat cu 13.8 
la sută, de la 72.3 mil. lei la 31 decembrie 2003 până la 62.3 mil. lei la  
finele anului 2004.  
 
 



Raport anual 2004                                                                                                                  Activitatea Băncii Naţionale a Moldovei 

 48

Datoria Guvernului faţă de Banca Naţională a Moldovei 
Realizarea prevederilor politicii bugetare în anul 2004 a fost efectuată 
de către Banca Naţională a Moldovei în baza Legii bugetului de stat 
pentru anul 2004 nr.474-XV din 27.11.2003, Legii nr.195-XV din 
17.06.2004 pentru modificarea articolului 27 din Legea bugetului de 
stat pe anul 2004, 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. 
În structura datoriei interne de stat totale, pe parcursul anului 2004, 
cota majoritară a fost reprezentată de datoria faţă de Banca Naţională 
a Moldovei, care la finele anului de referinţă a alcătuit 2738.0 mil. lei 
sau circa 73.7 la sută.  

Acordarea împrumuturilor    
În anul 2004 Banca Naţională a Moldovei în baza Legii bugetului de 
stat pentru anul 2004, articolul 27 (lit. d) a acordat Guvernului un 
împrumut, în suma echivalentului în lei a 50.0 mil. dolari SUA, 
pentru achitarea datoriei de stat externe. Astfel, datoria Guvernului 
faţă de Banca Naţională a Moldovei în formă de împrumuturi s-a 
majorat cu 594.0 mil. lei, constituind  2338.0 mil. lei la situaţia 31 
decembrie 2004. 
În anul 2004, Banca Naţională a Moldovei în baza Legii bugetului de 
stat pe anul 2004 a reperfectat împrumuturile acordate Guvernului, 
rulajul integral al reperfectărilor constituind 9670.5 mil. lei. 
Împrumuturile acordate Guvernului au fost reperfectate pe termen 
până la 91 zile, la rata de piaţă a dobânzii, care a înregistrat valori 
cuprinse între 6.56 şi 12.53 la sută anual. 

Hârtiile de valoare de stat în portofoliul Băncii Naţionale a Moldovei 
Datoria Guvernului faţă de Banca Naţională reprezentată prin hârtii de 
valoare de stat în portofoliul Băncii Naţionale a Moldovei a rămas 
neschimbată la 31 decembrie 2004 comparativ cu situaţia din 31 
decembrie 2003, constituind 400.0 mil. lei (la preţul de cumpărare). 
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 scadenţa preponderent de 91 zile, termenul 
minim fiind de 63 zile, iar maxim de 175 zile. Ratele dobânzii la 
titlurile emise au variat între 6.56 şi 15.71 la sută, rata medie 
ponderată constituind 10.43 la sută anual.  
Ca rezultat al operaţiunilor de piaţă deschisă efectuate de către Banca 
Naţională a Moldovei cu HVS şi al reflectării dobânzilor calculate, 
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valoarea de bilanţ a datoriei Guvernului la 31 decembrie 2004 s-a 
cifrat la 2740.99 mil. lei, inclusiv: 
- împrumuturile acordate Guvernului – 2360.65 mil. lei, inclusiv 

dobânda calculată în sumă de 22.61 mil. lei; 
- portofoliul HVS al Băncii Naţionale a Moldovei (luând în 

considerare vânzările definitive de HVS)  – 380.34 mil. lei 
(constituit din HVS la valoarea nominală de 383.93 mil. lei şi 
scontul neamortizat în sumă de 3.59  mil. lei).  

 
Pieţele financiare  
 

Piaţa primară a hârtiilor de valoare de stat  
 

Condiţiile financiare din anul 2004 au fost favorabile pentru 
Ministerul Finanţelor la finanţarea deficitului bugetar din contul 
emiterii de titluri de stat, permiţând reducerea cheltuielilor bugetare la 

deservirea titlurilor de stat emise.  
Acţionând ca agent fiscal al statului în 
vederea vânzării, evidenţei şi 
răscumpărării hârtiilor de valoare de stat, 
Banca Naţională a Moldovei a derulat 
215 emisiuni de hârtii de valoare de stat 
în anul 2004. Ministerul Finanţelor a 
oferit spre vânzare hârtii de valoare de 
stat în volum de 2301.0 mil. lei, cu 196.0 
mil. lei mai mult faţă de anul 2003. 
Volumul total al cererilor depuse la 
licitaţii a fost cu 1071.2 mil. lei (sau cu 
37.8 la sută) superior celui din anul 
2003, însumând 3907.7 mil. lei (graficul 
nr. 41).   

Tabelul nr. 24. Dinamica datoriei Guvernului contractată de la Banca Naţională a Moldovei în 2004 (mil. lei)
 

Destinaţia 
Sold la 

31.12.2003 
Împrumuturi acordate 

în anul 2004 
Ponderea, 

% 
Sold la 

31.12.2004 
Ponderea, 

% 
Împrumuturi contractate de la Banca 
Naţională a Moldovei 

      

  - pentru onorarea datoriei externe 1125.7 594.0 52.5 1719.7 62.8 
  - pentru finanţarea deficitului        
bugetului de stat 

 
288.5 

 
- 

 
13.4 

 
288.5 

 
10.5 

- pentru răscumpărarea în termen a 
HVS 

 
329.8 

-  
15.4 

 
329.8 

 
12.1 

  Total împrumuturi 1744.0 594.0  2338.0  
HVS în portofoliul Băncii Naţionale 
a Moldovei 

400.0 - 18.7 400.0 14.6 

Total datoria Guvernului către 
Banca Naţională a Moldovei  

 
2144.0 
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Graficul nr.41. Volumul ofertei, cererii şi a vânzărilor de 
HVS pe parcursul anilor 2000-2004 (mil. lei) 
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Volumul titlurilor de stat 
adjudecate a constituit 2276.9 mil. 
lei la valoarea nominală, sau 98.95 
la sută din oferta anunţată, ceea ce 
constituie un record atât în valoare 
absolută cât şi în termeni relativi. 
Acest fapt se evidenţiază în 
dinamica lunară prin 
corespunderea preponderentă a 
ofertei cu volumul HVS vândute 
(graficul nr. 42). 
Din volumul total de titluri de stat 
adjudecate 1792.8 mil. lei au fost 
procurate de către băncile 

comerciale în portofoliile proprii. Deşi în valoare absolută suma 
procurărilor de către bănci a fost superioară celei din anul 2003, 
ponderea lor în suma total emisă s-a redus, cifrându-se la 78.7 la sută 
în anul 2004 faţă de 84.4 la sută în anul precedent.  
Respectiv, volumul procurărilor de HVS din contul investitorilor, care 
a constituit 21.3 la sută din volumul total, a crescut cu 183.4 mil. lei 
faţă de anul 2003, însumând 484.1 mil. lei. Aceasta se datorează 
participării cu sume semnificative pe piaţa titlurilor de stat a Casei 
Naţionale de asigurări sociale şi a Fondului de garantare a depozitelor 
în sistemul bancar.  
În anul 2004 nu au mai fost emise bonuri de trezorerie (BT) de 28 zile, 
iar bonurile de acoperire a decalajului de casă (BADC) de 56 zile, care 
în 2003 au fost plasate pe parcursul întregului an, în anul gestionar au 
fost expuse la licitaţii doar în trimestrele I şi II (graficul nr. 43).  

Începând cu luna august 2004 Ministerul Finanţelor şi-a modificat 
politica privind emisiunea titlurilor, fiind redus numărul scadenţelor 
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Graficul nr. 42.  Dinamica lunară a volumului ofertei, cererii şi 
vânzărilor de HVS la licitaţiile de piaţă primară în anul 2004

Graficul nr. 43.  Structura emisiunilor de HVS în diviziune pe tipuri 
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oferite la o licitaţie: de la 4-5 tipuri în anii precedenţi – la 3, de regulă 
bonuri de trezorerie de 91 zile, 182 zile şi 364 zile.  
Ca rezultat, ponderea titlurilor de 273 zile, emise în prima jumătate a 
anului 2004, s-a cifrat la 6.3 la sută faţă de 13.6 la sută în anul 2003. 
Totodată, cota titlurilor de 364 zile s-a majorat de la 7.0 la sută în 
2003 la 15.0 la sută în anul gestionar.  
În anul 2004, la fel ca în anul precedent, au fost emise obligaţiuni de 
stat (OS) cu dobândă fixă. De menţionat lansarea pentru prima oară a 
două emisiuni de obligaţiuni de stat cu dobânda flotantă cu scadenţa 
de 2 ani. Obligaţiunile de stat au deţinut o cotă de 2.0 la sută în totalul 
titlurilor emise. 
În anul 2004 scadenţa medie anuală a titlurilor de stat cu termenul 
până la un an a constituit 170 zile, în 2003 acest indicator cifrându-se 
la 160 zile.  
Sporirea interesului băncilor şi al investitorilor pentru plasamente în 
instrumente financiare cu un grad de risc scăzut, stimulat de trendul 
descendent al nivelului inflaţiei şi menţinerea pe piaţa monetară a 
excesului de lichiditate, a condus la o reducere a ratelor dobânzilor pe 

piaţa hârtiilor de valoare de stat 
(graficul nr. 44).  
În primele trei luni ale anului 2004 
micşorarea presiunilor inflaţioniste a 
condiţionat diminuarea ratei medii a 
dobânzii la hârtiile de valoare de stat de 
la 17.64 la sută anual în decembrie 
2003 până la 11.16 la sută anual în 
martie 2004.  
Începând cu a două jumătate a lunii 
martie, nivelul rezervelor bancare s-a 
redus simţitor în urma sporirii în 
această perioadă a activităţii de 

creditare a băncilor, fapt ce a condus la diminuarea cererii de titluri de 
stat. Astfel, rata medie a dobânzii la HVS s-a majorat, atingând în luna 
aprilie un nivel de 14.94 la sută anual şi în luna mai – de 14.82 la sută 
anual. 
Intervenţiile valutare masive, întreprinse de Banca Naţională a 
Moldovei începând cu luna mai, s-au soldat cu o emisiune de lei, care 
la rândul său a condiţionat o sporire a cererii la HVS. Ca rezultat, rata 
medie lunară a dobânzii s-a înscris pe un trend descendent, care s-a 
menţinut până la finele anului, atingând în luna decembrie valoarea 
minimă din anul 2004 de 8.01 la sută anual. 

Graficul nr. 44. Corelaţia dintre rata medie lunară a dobânzii
 la HVS şi nivelul inflaţiei în 2004 (%) 
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Rata medie anuală a dobânzii la hârtiile 
de valoare de stat cu scadenţa până la 
un an emise în 2004 a constituit 11.62 la 
sută anual, în diminuare cu 3.44 puncte 
procentuale faţă de valoarea consemnată 
în anul 2003.  
În structura randamentelor oferite de 
piaţa monetară în anul 2004  s-au produs 
schimbări semnificative comparativ cu 
anul 2003 (graficul nr. 45). Pe fondul 
rigidităţii dobânzilor oferite de către 
băncile comerciale clienţilor nebancari, 
ratele dobânzilor la hârtiile de valoare de 
stat s-au deplasat pe paliere inferioare, 
fiind substanţial mai mici ca ratele la 

depozitele atrase de către băncile comerciale.  

Volumul total al hârtiilor de valoare de stat în circulaţie (plasate prin 
intermediul licitaţiilor pe piaţa primară) a 
crescut faţă de 31 decembrie 2003 cu 198.6 
mil. lei la valoarea nominală sau cu 23.5 la 
sută, înregistrând la finele anului 2004 nivelul 
de 1042.0 mil. lei (graficul nr. 46).  
Suma atrasă prin lansarea emisiunilor noi de 
titluri de stat s-a cifrat la 2161.0 mil. lei, iar 
volumul răscumpărărilor de HVS a constituit 
1961.2 mil. lei la preţul de cumpărare. 
În anul gestionar încasările nete de la 
comercializarea hârtiilor de valoare de stat au 
totalizat 199.8 mil. lei, încadrându-se în limita 
de finanţare a deficitului bugetului din această 

sursă preconizată în Legea bugetului de stat pe anul 2004 (200.0 mil. 
lei). 
Piaţa secundară a hârtiilor de valoare de stat   
Piaţa secundară a titlurilor de stat (cu excepţia operaţiunilor de piaţă 
deschisă efectuate de BNM) în anul 2004 s-a situat la un nivel inferior 
celui din anul precedent.  

Tabelul nr. 25. Ratele nominale medii ponderate anuale ale profitului la HVS comercializate în 2002-2004, (%) 
 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 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 
Anul 2004  8.39 11.15 11.79 14.98 13.75 14.98 17.45  

* rata efectivă a dobânzii  
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Graficul nr. 46. Dinamica volumului de HVS în circulaţie 
(plasate prin intermediul licitaţiilor de piaţă primară)  

în perioada  2000-2004 (mil. lei) 

Graficul nr. 45. Evoluţia ratelor dobânzilor pe piaţa HVS, la 
depozitele atrase de către bănci, la creditele interbancare şi la 

creditele în economie (%) 
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Tranzacţiile de vânzare-cumpărare cu HVS în anul de referinţă au 
marcat un total de 308.3 mil. lei, 
micşorându-se de 1.7 ori faţă de anul 
2003. De menţionat creşterea absolută 
şi relativă comparativ cu anul trecut a 
volumului tranzacţiilor de tip bancă-
client, care au înregistrat 133.6 mil. 
lei sau 43.3 la sută din totalul 
tranzacţiilor de vânzare-cumpărare 
faţă de 73.8 mil. lei sau 14.3 la sută în 
anul 2003 (graficul nr. 47). 
În structura HVS comercializate pe 
piaţa secundară pe parcursul anului 

2004 au predominat titlurile cu 
scadenţele de la 28 zile până la 91 
zile, a căror pondere a constituit 50.2 
la sută din volumul total. Hârtiile de 
valoare de stat cu scadenţele de până 
la 28 zile au continuat să 
demonstreze o solicitare stabilă din 
partea investitorilor, în timp ce 
ponderea HVS cu scadenţe mai mari 
s-a redus faţă de anul precedent 
(graficul nr. 48). 
Randamentul titlurilor de stat 
tranzacţionate pe piaţa secundară în 
anul 2004 s-a plasat pe un trend 
descendent, de la 14.44 la sută în 
luna ianuarie până la 7.29 la sută în 
luna decembrie 2004. Rata nominală 
medie ponderată a profitului s-a 
diminuat cu 1.4 puncte procentuale în 
comparaţie cu anul precedent, 
înregistrând valoarea de 11.28 la sută 
în anul 2004 (graficul nr. 49). 
 
Piaţa monetară interbancară 

În anul 2004, în condiţiile amplificării excedentului de lichiditate din 
sistemul bancar, piaţa monetară interbancară a continuat să fie activă, 
menţinându-şi indicatorii cantitativi la nivelul anului precedent 
(graficul nr. 50). Volumul total al tranzacţiilor pe piaţa interbancară în 
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Graficul nr. 47. Volumul tranzacţiilor de vânzare-cumpărare şi structura
comercializării HVS în diviziune pe participanţi în 2001-2004 

Graficul nr. 49. Dinamica ratei nominale medii ponderate a profitului 
la HVS comercializate pe piaţa secundară în perioada 2002-2004 (%) 
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anul 2004 a constituit 3778.5 mil. lei, 
diminuându-se cu 78.1 mil. lei (2.0 la 
sută) comparativ cu anul precedent.  
Componenta principală în rulajul 
tranzacţiilor interbancare efectuate în anul 
2004 a fost reprezentată de creditele 
interbancare (3693.4 mil. lei), care au 
rămas practic la nivelul anului precedent. 
Volumul operaţiunilor REPO cu HVS în 
anul 2004 a însumat 85.1 mil. lei, fiind cu 
65.0 mil. lei (43.3 la sută) inferior 
nivelului din anul 2003. 
De menţionat că, rata lunară medie 
ponderată a dobânzii la tranzacţiile 
interbancare s-a redus cu 5.17 puncte 
procentuale de la 16.19 la sută în luna 

ianuarie până la 11.02 la sută în  decembrie 2004. În anul 2004 
tranzacţiile interbancare s-au realizat în special pe segmentul 
scadenţelor scurte, ponderea creditelor overnight în rulajele lunare 
fiind cuprinsă între 71.0 şi 97.5 la sută din totalul creditelor. Astfel, 
scadenţa medie a tranzacţiilor a constituit 6 zile în anul 2004 faţă de 7 
zile în anul precedent. 
 
Evidenţa hârtiilor de valoare de stat în Sistemul de înscrieri în 
conturi la BNM (SIC) 
Sistemul electronic de înscrieri în conturi organizat la Banca 
Naţională a Moldovei cuprinde întreg spectrul de operaţiuni efectuate 
cu hârtiile de valoare de stat, serveşte drept suport pentru susţinerea 
politicii monetare a Băncii Naţionale şi oferă participanţilor servicii 
complete de custodie. La data de 31 decembrie 2004 în Sistemul de 
înscrieri în conturi au fost înregistrate hârtii de valoare de stat în sumă 
totală de 3833.6 mil. lei la valoarea nominală (cu 774.8 mil. lei sau 
25.3 la sută mai mult faţă de finele anului 2003), inclusiv: 
� 1042.0 mil. lei sau 27.2 la sută – HVS emise prin intermediul 

licitaţiilor pe piaţa primară; 
� 2383.6 mil. lei sau 62.2 la sută – HVS emise şi livrate pentru 

garantarea împrumuturilor acordate statului; 
� 408.0 mil. lei sau 10.6 la sută – HVS emise prin intermediul 

conversiunii împrumuturilor acordate statului anterior. 
Suma totală a HVS înregistrate în SIC la valoarea nominală a fost 
repartizată în diviziune  pe deţinători în felul următor: 
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Bănci comerciale 
•    la 31.12.2004  –                    1210.3 mil. lei 
•    la 31.12.2003  –                      727.9 mil. lei 
Alţi investitori (inclusiv Fondul de garantare a depozitelor) 
•    la 31.12.2004  –                      169.3 mil. lei 
•    la 31.12.2003  –                      194.5 mil. lei 
Ministerul Finanţelor (HVS gajate BNM ca garanţie a 
împrumuturilor acordate) 
•    la 31.12.2004  –                      2079.7 mil. lei 
•    la 31.12.2003  –                      1801.2 mil. lei 
Banca Naţională a Moldovei 
•    la 31.12.2004  –                      374.3 mil. lei 
•    la 31.12.2003  –                      335.2 mil. lei. 
În anul gestionar cota HVS deţinute de către Ministerul Finanţelor, 
BNM şi clienţii băncilor s-a diminuat, iar cea a băncilor comerciale a 
crescut (graficul nr. 51).  

Pe parcursul anului de referinţă în SIC la Banca Naţională a Moldovei 
au fost înregistrate 6487 operaţiuni în valoare de 31692.6 mil. lei (cu 
3740.2 mil. lei mai mult ca în anul precedent), dintre care: 

• Operaţiunile pe piaţa primară – 14321.1 mil. lei; 
• Răscumpărarea de către Ministerul Finanţelor a hârtiilor de 

valoare de stat la data scadenţei acestora – 13546.3 mil. lei; 
• Operaţiuni de piaţă deschisă efectuate de BNM – 2261.5 mil. 

lei; 
• Operaţiuni de vânzare-cumpărare efectuate pe piaţa secundară 

– 308.3 mil. lei; 
• Operaţiuni REPO (etapa I şi II) – 170.8 mil. lei; 
• Operaţiuni de transfer – 3.6 mil. lei;  
• Operaţiuni de gajare – 1081.0 mil. lei.  

La situaţia din 31.12.2004
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Graficul nr. 51. Cotele deţinătorilor hârtiilor de valoare de stat înregistrate în SIC (%) 
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Evoluţia pieţei valutare 

Dinamica cursului valutar în anul 2004 
Pe parcursul anului 2004 cursul oficial nominal al monedei naţionale 
faţă de dolarul SUA s-a apreciat cu 5.75 la sută (de la 13.22 lei pentru 
1 dolar SUA la data de 31 decembrie 2003 până la 12.46 lei pentru 1 
dolar SUA la sfârşitul lunii decembrie 2004) şi faţă de euro s-a 
depreciat cu 2.6 la sută (de la 16.5256 lei pentru un euro la data de 31 
decembrie 2003  până la 16.9542 lei pentru un euro la sfârşitul lunii 
decembrie 2004). 

Analiza fluctuaţiilor cursului oficial 
pe parcursul perioadei de gestiune 
relevă o apreciere a monedei 
naţionale în raport cu dolarul SUA 
în perioada ianuarie - 6 mai 2004, 
atingând nivelul minim de 11.5116 
lei pentru un dolar SUA, fiind 
ulterior urmată de o perioadă de 
uşoară depreciere (graficul nr.52). 
Evoluţia cursului oficial  de schimb 
al leului moldovenesc faţă de euro a 
fost determinată de fluctuaţiile 
monedei unice europene faţă de 
dolarul SUA pe piaţa valutară 
internaţională. 
Cursul de schimb al monedei 

naţionale pe piaţa de numerar în anul gestionar a avut o tendinţă de 
apreciere similară cursului oficial, cu excepţia trimestrelor I şi II,  
remarcate printr-o apreciere mai pronunţată a cursului mediu pe piaţa 
de numerar faţă de cel oficial, datorită unei volatilităţi mai mari a 
pieţei de numerar în comparaţie cu alte segmente ale pieţei valutare. 
Factorii principali care au determinat evoluţia cursului de schimb în 
anul 2004 au fost: 
a) Volumul masiv de valută străină pe piaţa valutară internă 

provenită din încasările din exportul de mărfuri şi servicii şi din 
transferurile de peste hotare efectuate de către cetăţenii Republicii 
Moldova;  

b) Deprecierea semnificativă a dolarului SUA pe pieţele 
internaţionale∗   şi pe piaţa internă. 

                                                           
∗ Aprecierea monedelor naţionale faţă de dolarul SUA reprezintă în ultimul timp un fenomen global cu care se confruntă majoritatea ţărilor din 
regiune, fiind dictată de deprecierea dolarului SUA faţă de alte valute pe piaţa internaţională. La situaţia din 31 decembrie 2004 aprecierea nominală 
a monedei naţionale faţă de dolarul SUA comparativ cu finele anului 2003 a constituit: 20% - în Polonia; 14.0% - în Cehia; 13.6%- în Ungaria; 
13.5% - în Slovacia; 12% - în Georgia; 11.7% - în România; 9.6% - în Kazahstan;  6.9% - în Kîrgîzstan; 5.1% - în Rusia. 

Graficul nr. 52. Evoluţia cursului de schimb oficial nominal şi 
cursului mediu la casele de schimb valutar al monedei naţionale faţă 

de dolarul SUA şi euro pe parcursul anului 2004 
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a) Conform datelor statisticii bancare în 
anul 2004 încasările din exportul de 
bunuri şi servicii au constituit 1135.9 
mil. USD, majorându-se cu 24.8 la sută 
faţă de anul 2003. Volumul ofertei nete 
de valută străină de la persoanele fizice* 
în anul 2004 a constituit 763.9 mil. 
USD, sporind cu 72.2 la sută faţă de 
anul 2003 (443.7 mil. USD) (graficul nr. 
53). 
Astfel, în perioada ianuarie–aprilie 
2004, pe fundalul menţinerii deficitului 
balanţei bunurilor şi a serviciilor, 
sporirea considerabilă a ofertei nete de 
valută străină de la persoanele fizice a 
determinat o apreciere a cursului oficial 
nominal al monedei naţionale faţă de 
dolarul SUA, nivelul minim fiind atins 
în luna mai, când deficitul balanţei 
bunurilor şi serviciilor a consemnat cea 
mai joasă valoare -  de 38.9 mil. USD. 
În perioada iunie-decembrie 2004, în 
urma creşterii soldului negativ al 
plăţilor aferente tranzacţiilor de 
export/import s-a consemnat o 
depreciere lentă a cursului oficial 
nominal al monedei naţionale faţă de 
dolarul SUA (graficele nr. 54 şi 55). 
Oferta netă de valută străină de la 
persoanele fizice a constituit 29.4 la 
sută din PIB în anul 2004 comparativ 
cu 22.4 la sută din PIB în anul 
precedent. În fluxul total de valută 
străină ponderea ofertei nete s-a majorat 
de la 29.0 la sută în anul 2003 până la 
36.7  la sută în anul gestionar. 
Respectiv, gradul de acoperire a plăţilor 
pentru import prin oferta netă de valută 
de la persoanele fizice a fost în creştere, 
de la 31.7 la sută  în anul 2003 până la 
42.2 la sută în anul 2004.  

 

                                                           
* Sursa: Raportul privind operaţiunile de cumpărare şi vânzare a valutei, efectuate de către bancă pe piaţa valutară, şi soldurile în conturile în valută 
străină ale clienţilor băncii 
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Graficul nr. 54.  Evoluţia cursului de schimb şi oferta netă de 
valută de  la persoanele fizice în anii 2002-2004 
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La majorarea ofertei totale de valută 
străină, de asemenea, au contribuit 
mijloacele financiare (în dinamică netă) 
aferente angajamentelor externe private 
(42.9 mil. USD) şi investiţiilor directe şi 
de portofoliu (34.9 mil. USD). 
Astfel, evoluţia cursului de schimb al 
monedei naţionale faţă de dolarul SUA a 
fost influenţată, în mare parte, de 
dinamica fluxului total net de valută 
străină, ceea ce a reprezentat pe parcursul 
anului 2004 o  depăşire esenţială a ofertei 
de valută faţă de cererea de valută 
existentă pe piaţa internă (graficul nr. 56).  

b) Pe parcursul anului de gestiune  cursul de schimb al dolarului SUA 
faţă de moneda unică europeană s-a depreciat atât pe piaţa 
internaţională, cât şi pe piaţa internă, ceea ce a condus la diminuarea 
cererii faţă de această valută, stimulând convertirea în euro a activelor 
denominate în dolari SUA. Astfel, soldul depozitelor în euro 

(exprimate în dolari SUA) pe parcursul 
anului 2004 a sporit cu 49.6 mil. USD 
(77.9 la sută) până la echivalentul a 
113.3 mil. USD, condiţionând 
majorarea ponderii acestora în soldul 
total al depozitelor în valută străină de 
la 27.8 la sută în decembrie 2003 până 
la 38.4 la sută în decembrie 2004. 
Totodată, depozitele atrase în dolari 
SUA au sporit nesemnificativ cu 9.7 la 
sută până la 177.3 mil. USD la finele 
lunii decembrie 2004. O situaţie 
similară s-a remarcat şi în structura 
tranzacţiilor în valută străină efectuate 

pe parcursul anului 2004: ponderea tranzacţiilor efectuate în dolari 
SUA s-a diminuat de la 80.3 la sută în decembrie 2003 până la 77.1 la 
sută în decembrie 2004, iar cea a tranzacţiilor efectuate în euro pe 
piaţa valutară s-a majorat - de la 15.9 la sută până la 19.7 la sută, 
respectiv.  
În acelaşi timp, pe parcursul anului de raportare s-a remarcat o sporire 
mai accentuată a atractivităţii monedei naţionale pentru tezaurizare, 
ceea ce a contribuit la o reducere a gradului de dolarizare a depozitelor 
bancare de la 50.1 la sută la 31 decembrie 2003 până la 44.7 la sută la 
31 decembrie 2004. 
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Graficul nr.56. Dinamica fluxului total net de valută străină şi 
a cursului de schimb al monedei naţionale în 2002-2004

-40

-20

0

20

40

60

80

tr.
I, 

20
02 tr.
II

tr.
II

I

tr.
IV

tr.
I, 

20
03 tr.
II

tr.
II

I

tr.
IV

tr.
I, 

20
04 tr.
II

tr.
II

I

tr.
IV

mil. USD MDL/USD

11.5

12.1

12.7

13.3

13.9

14.5

15.1

Fluxul  net de valută Cursul de schimb oficial (scala din dreapta)



Raport anual 2004             Activitatea Băncii Naţionale a Moldovei 

 59

În anul 2004, în condiţiile afluxului masiv de valută străină  pe piaţa 
valutară internă, Banca Naţională a Moldovei a reuşit să tempereze 
aprecierea leului moldovenesc şi să majoreze rezervele valutare 
internaţionale, întreprinzând următoarele măsuri: 

• majorarea intervenţiilor pe piaţa valutară internă∗; 
• utilizarea instrumentelor reversibile ale politicii valutare, cum ar fi 

tranzacţiile de tip swap (în sumă totală de 44.9 mil. USD);  
• intensificarea operaţiunilor de sterilizare a excesului de lichiditate; 
• modificarea cadrului normativ în domeniul reglementării 

valutare∗∗.  
Informaţia privind fluxurile şi refluxurile de valută străină 
(înregistrate conform metodologiei statisticii bancare privind 
tranzacţiile internaţionale) pe parcursul anilor 2003–2004 este 
prezentată în dinamică trimestrială în tabelul nr. 26. 

În anul 2004 fluxul de valută*** s-a cifrat la 2078.4 mil. USD 
provenind din următoarele surse: încasările din exportul de mărfuri şi 
servicii – 54.7 la sută, oferta netă de valută străină de la persoane 

                                                           
∗ Cumpărările nete ale BNM pe piaţa valutară internă în anul 2004 s-au cifrat la 277.8 mil. USD comparativ cu 92.5 mil. USD în anul 2003, 
majorându-se de 3.0 ori 
∗∗ Au fost majorate plafoanele de transferare a valutei străine peste hotare  de către persoanele fizice rezidente, au fost suspendate prevederile 
referitoare la termenul maxim de 7 zile bancare de menţinere în conturile persoanelor juridice rezidente a valutei străine achiziţionate contra lei 
moldoveneşti pe piaţa valutară internă, au fost liberalizate unele operaţiuni ce ţin de transferul de capital sub formă de investiţii directe de către 
persoanele juridice rezidente, a fost majorat plafonul minim al aporturilor băneşti în capitalul statutar al caselor de schimb valutar ş.a.  
∗∗∗ Fără sectorul de stat 
 

Tabelul nr. 26. Structura fluxului şi refluxului de valută străină (fără sectorul de stat)  (mil. USD)  
Anul 2003 Anul 2004 

 Tr.I Tr.II Tr.III Tr.IV mil. 
USD 

Cota -
parte, 

% 

Tr.I Tr.II Tr.III Tr.IV mil. 
USD 

Cota -
parte, 

% 

Anul 
2004 

faţă de  
2003, 
mil. 
USD 

Ritmul 
creşterii, 

anul 
2004 faţă 
de 2003, 

% 
Flux total de
valută 267.4 338.3 450.9 474.9 1531.5 100.0 395.9 490.3 569.5 622.7 2078.4 100.0 546.9 35.7 

Exportul 
mărfurilor şi 
serviciilor 

183.3 203.6 243.7 279.7 910.3 59.4 244.3 264.3 286.9 340.4 1135.9 54.7 225.6 24.8 

Oferta netă de
valută de la
persoanele fizice 

67.3 111.5 150.2 114.7 443.7 29.0 119.1 173.1 248.1 223.6 763.9 36.7 320.2 72.2 

Credite3 14.4 23.5 57.3 70.6 165.8 10.8 27.7 44.6 32.9 38.5 143.7 6.9 -22.1 -13.3 

Investiţii directe
şi de portofoliu
(fluxul net) 

2.4 -0.3 -0.3 9.9 11.7 0.8 4.8 8.3 1.6 20.2 34.9 1.7 23.2 198.3 

Reflux total de
valută 275.1 348.6 409.3 492.4 1525.4 100.0 401.9 460.8 494.1 556.1 1912.9 100.0 387.5 25.4 

Importul  
mărfurilor şi
serviciilor 

260.9 328.7 373.7 436.5 1399.8 91.8 382.5 421.5 469.7 538.4 1812.1 94.7 412.3 29.5 

Deservirea 
creditelor  14.2 19.9 35.6 55.9 125.6 8.2 19.4 39.3 24.4 17.7 100.8 5.3 -24.8 -19.7 

Flux  net de valută -7.7 -10.3 41.6 -17.5 6.1  -6.0 29.5 75.4 66.6 165.5    

 Sursa: Statistica bancară privind tranzacţiile internaţionale (fără sectorul de stat)  
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fizice – 36.7 la sută, creditele externe -  6.9 la sută, investiţiile directe 
şi de portofoliu nete – 1.7 la sută.  
Fluxul de valută în perioada gestionară s-a majorat cu 546.9 mil. USD, 
sau cu 35.7 la sută, comparativ cu anul 2003. La această creştere a 
contribuit sporirea ofertei nete de valută străină de la persoanele fizice 
cu 320.2 mil. USD (sau cu 72.2 la sută) şi a încasărilor din exportul de 
mărfuri şi servicii cu 225.6 mil. USD (24.8 la sută).  
Refluxul de valută∗ a însumat 1912.9 mil. USD, fiind condiţionat de 
plăţile vizând importul de mărfuri şi servicii cu o pondere de 94.7 la 
sută şi plăţile aferente deservirii creditelor externe – 5.3 la sută. 
Refluxul de valută în perioada analizată a sporit în comparaţie cu 
fluxul de valută în proporţii mai mici - cu 387.5 mil. USD (25.4 la 
sută), fiind generat de majorarea plăţilor aferente importurilor cu 
412.3 mil. USD (29.5 la sută). 
Evoluţia cursului de schimb mediu lunar al monedei naţionale faţă de 
dolarul SUA şi dinamica fluxurilor şi refluxurilor de valută străină în 
perioada 2003-2004 este reflectată în graficele nr.58 şi 59. 

Pe parcursul anului 2004 cursul de schimb nominal efectiv al 
monedei naţionale (NEER), calculat faţă de luna decembrie 1999 
reieşind din ponderea principalilor parteneri comerciali în cadrul 
tranzacţiilor de comerţ exterior, s-a apreciat cu 0.6 puncte procentuale, 
de la 97.2 la sută la finele lunii decembrie 2003 până 97.8 la sută la 
finele lunii decembrie 2004.  
La finele lunii decembrie 2004 cursul real efectiv al monedei 
naţionale (REER), care este un indicator mai complex, reflectând 

                                                           
∗ Fără sectorul de stat 
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Graficul nr. 58. Dinamica cursului oficial mediu lunar al 
monedei naţionale faţă de dolarul SUA şi a fluxurilor de 

valută străină în perioada 2003-2004 
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modificarea cursului leului în termeni reali faţă de valutele 
principalilor parteneri comerciali, calculat comparativ cu decembrie 
1999, luând în considerare nivelul inflaţiei din ţările partenere 
comerciale, s-a apreciat cu 3.5 puncte procentuale de la 87.6 la sută în 
decembrie 2003 până 91.1 la sută în decembrie 2004 (graficul nr. 60). 
Acest fapt denotă menţinerea competitivităţii monedei naţionale, ceea 
ce contribuie la promovarea exportului Republicii Moldova: în anul 
2004 încasările din exportul mărfurilor şi serviciilor au sporit cu 24.8 
la sută comparativ cu  anul precedent.  

La finele anului 2004 cursul real efectiv al monedei naţionale, calculat 
faţă de valutele partenerilor comerciali din CSI în comparaţie cu 
decembrie 1999, a constituit 83.4 la sută, fiind însoţit de o creştere cu 
18.6 la sută a exportului de mărfuri în această regiune (graficul nr.61). 

Pe parcursul anului 2004 cursul 
real efectiv al monedei 
naţionale calculat faţă de 
valutele partenerilor comerciali 
din CSI s-a apreciat neesenţial 
cu 3.1 puncte procentuale faţă 
de nivelul de 80.3 la sută la 
finele lunii decembrie 2003.  
Cursul real efectiv al monedei 
naţionale, calculat faţă de 
valutele partenerilor comerciali 
din restul lumii comparativ cu 
decembrie 1999, a constituit 
101.5  la sută la finele anului 
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Graficul nr. 60. Dinamica cursului de schimb al monedei naţionale nominal şi real efectiv calculat în 
baza ponderii principalilor parteneri comerciali şi a încasărilor din export în perioada 2000–2004 
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2004. În condiţiile aprecierii cursului de schimb real efectiv calculat 
faţă de valutele partenerilor comerciali din aceste ţări cu 3.7 puncte 
procentuale, pe parcursul anului 2004 a avut loc o creştere a 
exportului de mărfuri în această regiune în proporţii mai mari - cu 
32.0 la sută. Astfel, creşterea exportului de mărfuri şi servicii în alte 
ţări (excluzând CSI) a fost determinată, într-o măsură mai mare, de 
acţiunile întreprinse în vederea diversificării comerţului exterior şi 
reorientării exporturilor de la pieţele din CSI spre pieţele ţărilor din 
Uniunea Europeană.  
Analizând indicele competitivităţii, calculat ca raport între exportul 
de mărfuri şi servicii al Republicii Moldova în ţările din zona 
respectivă şi importul de mărfuri şi servicii din ţările din aceeaşi 
zonă, se observă următoarele tendinţe. Indicele competitivităţii 
calculat pentru zona CSI, după ce a atins nivelul maxim de 107.3 la 
sută în anul 2000, şi-a continuat trendul descendent, diminuându-se 
până la 64.0 la sută în anul 2004. Indicele competitivităţii faţă de 
ţările Uniunii Europene manifestă o tendinţă de creştere şi se apropie 

de nivelul  maxim atins în anul 
1999  (60.4 la sută), constituind 
52.6 la sută în anul 2004. Cel 
mai jos nivel al competitivităţii 
s-a înregistrat faţă de ţările 
Europei Centrale şi de Est, 
constituind în anul 2004 doar 
37.7 la sută, ca urmare a 
depăşirii considerabile a 
volumului importului din 
această regiune asupra 
exportului în această regiune 
(graficul nr. 62). 

 

Piaţa valutară a Republicii Moldova 
Analiza pieţei valutare în anul 2004 denotă trendul ascendent al 
tranzacţiilor efectuate pe piaţa valutară contra MDL, ca rezultat al 
activizării rezidenţilor, precum şi a nerezidenţilor. Rulajul total al 
valutei tranzacţionate contra MDL în această perioadă a însumat 
5070.4∗ mil.  USD, majorându-se cu 27.3 la sută faţă de anul 2003 
(tabelul nr. 27). În structura rulajului total, cumpărările de valută pe 
piaţa valutară internă contra MDL au constituit 2526.1 mil. USD, iar 
vânzările – 2544.3 mil. USD.  
 

                                                           
∗ Cu excepţia cumpărărilor/vânzărilor contra MDL efectuate de BNM către Ministerul Finanţelor şi  alte ministere 
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mărfurilor autohtone (IC) în 1999 –2004 
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Volumul tranzacţiilor efectuate pe piaţa valutară pe parcursul anului 
2004 a înregistrat o tendinţă de creştere, atingând valoarea maximă în 
ultimul trimestru. Rulajul pe piaţa valutară prin virament în anul 2004 
a sporit cu 24.6 la sută  comparativ cu anul 2003, iar rulajul pe piaţa 
valutară în numerar - cu 35.6 la sută. Ponderea pieţei valutare prin 
virament a scăzut cu 1.6 puncte procentuale (de la 75.0 la sută în 2003 
la 73.4 la sută în 2004), iar a pieţei valutare în numerar a crescut cu 
1.6 puncte procentuale (de la 25.0 la sută în 2003 la  26.6 la sută în 
2004). Cota semnificativă a pieţei valutare în numerar se explică în 
principal prin volumul considerabil al transferurilor din munca de 
peste hotare ale cetăţenilor Republicii Moldova, efectuate prin 
intermediul băncilor autohtone, convertite preponderent în numerar. 
Spre deosebire de anul 2003, în structura rulajului total al tranzacţiilor 
încheiate de participanţii principali ai pieţei valutare în anul 2004, a 
crescut ponderea Băncii Naţionale a Moldovei cu 2.3 puncte 
procentuale, a caselor de schimb valutar ce aparţin băncilor 
comerciale - cu 1.4 puncte procentuale, a persoanelor juridice - cu 0.6 
puncte procentuale, a caselor de schimb valutar ce nu aparţin băncilor 
comerciale - cu 0.2 puncte procentuale şi s-a diminuat ponderea 
băncilor rezidente cu 2.9 puncte procentuale şi a băncilor nerezidente - 
cu 0.6 puncte procentuale. 
Ponderea rulajului operaţiunilor efectuate de casele de schimb valutar 
ce aparţin băncilor comerciale în anul 2004 a constituit 21.3 la sută 
din rulajul total al operaţiunilor pe piaţa valutară internă şi a devansat 
de 4.0 ori ponderea rulajului operaţiunilor efectuate de casele de 
schimb valutar ce nu aparţin băncilor comerciale.  
Sporirea rulajului tranzacţiilor valutare pe parcursul anului 2004 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, de creşterea 

Tabelul nr. 27. Rulajul total al operaţiunilor pe piaţa valutară internă (cumpărări/vânzări de valută străină  
contra MDL) (mil. USD) 

Piaţa valutară internă prin virament1 Piaţa valutară internă în 
numerar2 

BNM bănci 
rezidente

bănci 
nerezidente 

persoane 
juridice diverse total 

CSV ale 
băncilor 

comerciale 

case de 
schimb 
valutar 

total 

 
Piaţa 

valutară 
internă 

 milioane dolari SUA 
2003   193.4 386.0 215.8 2035.0 155.9 2986.1 793.7 202.9 996.6 3982.7 
2004 367.6 343.7 241.3 2620.8 146.1 3719.5 1083.5 267.4 1350.9 5070.4 

Ponderea, %   
2003 4.9 9.7 5.4 51.1 3.9 75.0 19.9 5.1 25.0 100.0 
2004 7.2 6.8 4.8 51.7 2.9 73.4 21.3 5.3 26.6 100.0 

Ritmul creşterii  faţă de  anul precedent,  % 
2004 90.1 -11.0 11.8 28.8 -6.3 24.6 36.5 31.8 35.6 27.3 

1 Sursa:  Rapoarte privind operaţiunile de cumpărare şi vânzare a valutei, efectuate de către bănci  pe piaţa valutară, şi soldurile în 
conturile în valută străină ale clienţilor băncilor, precum şi datele BNM 
2 Sursa:  Dările de seamă privind volumul de cumpărare-vânzare a valutei străine înregistrat de către casele de schimb valutar şi 
punctele de schimb de pe lângă hoteluri, precum şi datele BNM 
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transferurilor din munca de peste hotare, de intensificarea 
intervenţiilor Băncii Naţionale a Moldovei pe piaţa valutară, de 
tragerea şi de serviciul creditelor externe. 

Pe parcursul anului 2004, lichiditatea 
pieţei valutare∗ s-a micşorat 
nesemnificativ de la 0.80 la sută în 2003 
până la nivelul de 0.77 la sută în 2004.  
Astfel, rulajul mediu zilnic al 
tranzacţiilor în valută străină contra lei 
moldoveneşti s-a majorat comparativ cu 
anul trecut cu 26.6 la sută (4.2 mil. USD) 
până la 20.0 mil. USD, iar volumul PIB, 
exprimat în dolari SUA, a sporit cu 31.0 
la sută până la 2595.0 mil. USD în anul 
2004. 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 
(2.87 la sută) şi mai înalt decât în 
Ucraina (0.6 la sută) în anul 2004 
(tabelul nr. 28).  
În scopul diminuării ofertei sporite de 
valută străină şi a satisfacerii cererii de 
monedă naţională pe piaţă, pe parcursul 
anului 2004, BNM a achiziţionat pe 
piaţa valutară internă 277.8 mil. USD. În 
paralel, BNM a utilizat şi instrumente 
reversibile de tip swap 
(vânzare/cumpărare) în sumă totală de 
44.9 mil. USD (graficul nr. 63).   
În anul 2004 au fost efectuate plăţi 
vizând serviciul datoriei de stat externe 
(inclusiv serviciul creditelor acordate de 
FMI) în sumă totală de 127.7 mil. USD, 
fără a diminua nivelul rezervelor 
valutare. Rezervele internaţionale ale 
statului s-au majorat pe parcursul anului 

2004 cu 55.6 la sută de la 302.3 mil. USD până la 470.3 mil. USD. De 
menţionat rata semnificativă a lichidităţii rezervelor valutare∗∗, care a 

                                                           
∗ Raportul dintre rulajul mediu zilnic al tranzacţiilor contra lei moldoveneşti şi PIB (exprimat în procente) 
 
∗∗ Rezervele internaţionale valutare ale statului la începutul anului calendaristic raportate la plăţile totale vizând serviciul datoriei externe directe şi garantate de stat 
(inclusiv datoria faţă de FMI) conform graficului de achitare pe parcursul anului.  Pentru anul 2001, plăţile vizând serviciul datoriei externe conform graficului includ 
plăţile vizând răscumpărarea euroobligaţiunilor 

Tabelul  nr. 28. Lichiditatea pieţelor valutare pe ţări (%)  
 2003 2004 

Federaţia Rusă 2.89 2.87 

Moldova 0.80 0.77 

Ucraina 0.49 0.60 

Belarus 0.38 0.50 

Graficul  63. Evoluţia cursului oficial MDL/USD 
 şi intervenţiile BNM în anul 2004 
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atins nivelul de 251.1 la sută în anul 2004, fiind în creştere cu 43.2 
puncte procentuale faţă de anul precedent (graficul nr. 64).  
Analiza structurii rulajului total al tranzacţiilor valutare pe piaţa 
valutară internă pe parcursul anilor 2003-2004 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 2004: dolarul SUA – 75.7 la sută, euro – 20.6 la sută, 
rubla rusească – 3.1 la  sută şi alte valute - 0.6 la sută (tabelul nr. 29). 

Dolarul american continuă să predomine în tranzacţiile pe piaţa 
valutară din Republica Moldova. Cu toate acestea, datorită 
diversificării comerţului exterior prin creşterea ponderii comerţului cu 
statele din Uniunea Europeană, precum şi deprecierii dolarului SUA 
pe piaţa valutară internaţională în anul 2004, ponderea dolarului 
american pe piaţa valutară internă a Republicii Moldova s-a redus cu 
2.1 puncte procentuale, iar ponderea euro s-a majorat cu 3.4 puncte 
procentuale. În 2004 ponderea monedei unice europene pe piaţa 
valutară în numerar la capitolul cumpărări a crescut cu 13.3 puncte 
procentuale (de la 26.5 la sută în anul 2003 până la 39.8 la sută în anul 
2004), iar la capitolul vânzări a crescut, respectiv, cu 4.6 puncte 
procentuale (de la 25.4 la sută până la 30.0 la sută). Creşterea ponderii 
tranzacţiilor în euro pe piaţa valutară în numerar s-a datorat sporirii 
volumului transferurilor din munca de peste hotare ale cetăţenilor 
Republicii Moldova, care în mare parte provin din ţările Uniunii 
Europene şi sunt efectuate în euro. 
Comparativ cu anul 2003, cumpărările de valută efectuate de către 
băncile comerciale din Republica Moldova pe piaţa valutară internă în 
2004 au sporit cu 493.4 mil. USD sau cu 26.0 la sută (tabelul nr. 30). 
Aceasta creştere s-a datorat majorării cumpărărilor de la persoanele 
fizice cu 342.4 mil. USD (57.0 la sută) şi de la persoanele juridice cu 
202.0 mil. USD (24.0 la sută).  

Tabelul nr. 29. Structura rulajului pe valute în perioada 2003-2004 
Piaţa valutară prin 

virament 
Piaţa valutară în 

numerar 
Total piaţa valutară 

 cumpărări vânzări cumpărări vânzări cumpărări vânzări 

 
 

În rulajul total 

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 

2004  Pondere, % 

USD  81.9 81.4 58.6 65.6 72.3 79.3 75.7 
EUR  11.8 15.9 39.8 30.0 23.3 17.7 20.6 

Ruble rusesti  6.0 2.4 0.9 1.9 3.9 2.4 3.1 
Alte valute  0.3 0.3 0.7 2.5 0.5 0.6 0.6 
Total  100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 
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În anul 2004 cumpărările de valută de către băncile comerciale pe 
piaţa valutară internă au fost preponderent efectuate de la persoanele 
juridice (43.7 la sută), persoanele fizice (39.5 la sută), băncile 
rezidente (6.8 la sută) şi băncile nerezidente (4.9 la sută). 

Faţă de anul 2003, în perioadă de gestiune a crescut ponderea  
cumpărărilor de la persoane fizice (cu 7.8 puncte procentuale) şi s-a 
redus ponderea cumpărărilor de la băncile rezidente (cu 3.3 puncte 
procentuale), de la BNM (cu 0.8 puncte procentuale), de la casele de 
schimb valutar (cu 0.7 puncte procentuale) şi de la băncile nerezidente 
(cu 0.7 puncte procentuale). Aceste modificări au condus la creşterea 
rolului persoanelor juridice şi fizice ca surse de cumpărare a valutei, 
ponderea lor comună în anul 2004 fiind de 83.2 la sută, în creştere cu 
7.1 puncte procentuale faţă de anul 2003. 

Vânzările de valută efectuate de către băncile comerciale din 
Republica Moldova pe piaţa valutară internă în anul 2004 au sporit cu 
529.8 mil. USD (28.2 la sută) faţă de anul 2003, fiind condiţionate în 
special de creşterea vânzărilor către persoanele juridice cu 383.8 mil. 
USD (32.2 la sută) şi către BNM - cu 179.8 mil. USD sau cu 125.8 la 
sută (tabelul nr. 31). Vânzarea valutei de către băncile comerciale pe 

      Tabelul nr. 30. Sursele principale de cumpărare  a valutei străine de către băncile comerciale din  Republica    
       Moldova pe piaţa valutară internă în anii 2003 şi 2004  (mil. USD) 

Cumpărări de valută pe piaţa valutară internă contra MDL de la:  

BNM bănci 
rezidente 

bănci 
nerezidente

persoane 
juridice CSV persoane  

fizice diverse 

 
Total 

 milioane  dolari SUA 
2003 50.5 192.1 106.5 842.7 13.6 601.2 91.6 1898.2 
2004 44.9 161.8 117.7 1044.7 1.2 943.6 77.7 2391.6 

ponderea,% 
2003 2.7 10.1 5.6 44.4 0.7 31.7 4.8 100.0 
2004 1.9 6.8 4.9 43.7 0.0 39.5 3.2 100.0 

Ritmul creşterii  faţă de  anul precedent, % 
2004 -11.0 -15.8 10.5 24.0 -91.1 57.0 -15.2 26.0 
Sursa: Rapoarte privind operaţiunile de cumpărare şi vânzare a valutei, efectuate de către bănci  pe piaţa valutară,  
şi soldurile în conturile în valută străină ale clienţilor băncilor, precum şi datele BNM 

 Tabelul nr. 31. Direcţiile principale de vânzare a valutei străine de către băncile comerciale din  
Republica  Moldova pe piaţa valutară internă în anii 2003 şi 2004  (mil. USD) 

  Vânzări  pe piaţa valutara contra MDL  
Total 

 BNM bănci 
rezidente 

bănci 
nerezidente

persoane 
juridice CSV persoane 

fizice diverse  

 milioane dolari SUA 
2003 142.9 193.9 109.3 1192.3 1.9 170.3 71.1 1881.6 
2004 322.7 181.9 123.6 1576.1 0.6 181.9 24.6 2411.4 

ponderea, % 
2003 7.6 10.3 5.8 63.4 0.1 9.1 3.8 100.0 
2004 13.4 7.6 5.1 65.4 0.0 7.5 1.0 100.0 

Ritmul creşterii   faţă de anul precedent, % 
2004 125.8 -6.2 13.1 32.2 -68.4 6.8 -65.4 28.2 

Sursa: Rapoarte privind operaţiunile de cumpărare şi vânzare a valutei, efectuate de către bănci  pe piaţa valutară,  
şi soldurile în conturile în valută străină ale clienţilor băncilor, precum şi datele BNM 
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piaţa valutară în anul 2004 s-a efectuat preponderent persoanelor 
juridice (65.4 la sută), BNM (13.4 la sută), băncilor rezidente (7.6 la 
sută) şi persoanelor fizice (7.5 la sută).  
Comparativ cu anul 2003, în anul gestionar a crescut ponderea  
vânzărilor de valută străină către Banca Naţională a Moldovei (cu 5.8 
puncte procentuale), persoanele juridice (cu 2.0 puncte procentuale). 
Totodată, de menţionat scăderea ponderii vânzărilor de valută străină 
către băncile rezidente (cu 2.7 puncte procentuale) şi persoanele fizice 
(cu 1.6 puncte procentuale).  

Excedentul de valută pe piaţa valutară internă în suma totală de 815.4 
mil. USD, care derivă preponderent de la persoanele fizice (93.4 la 
sută), procurat de către băncile comerciale în anul 2004, a fost vândut 
ulterior persoanelor juridice (531.4 mil. USD) şi BNM (277.8 mil. 
USD). Soldul net negativ al operaţiunilor valutare contra lei 
moldoveneşti al băncilor comerciale a constituit 19.8 mil. USD 
(tabelul nr. 32).  
 

Dinamica activelor şi obligaţiunilor în valută străină ale băncilor 

Pe parcursul anului 2004 activele nete 
în valută străină ale băncilor 
comerciale (credite acordate, 
disponibilităţi, rezerve obligatorii 
plasate la BNM şi alte active în valută 
străină) s-au majorat cu 73.8 mil. USD 
(22.6 la sută) de la 326.2 mil. USD la 
31 decembrie 2003 până la 400.0 mil. 
USD la finele anului 2004.  
Activele nete în valută străină au 
înregistrat o creştere mai pronunţată 
(cu 80.3 mil. USD) în perioada mai-
decembrie 2004, ca urmare a  majorării 
fluxului de valută de peste hotare 
(graficul nr. 65). 

 
 

  Tabelul nr. 32. Soldul net al operaţiunilor de vânzare/cumpărare de valută contra lei moldoveneşti (mil. USD) 
Soldul net   

BNM bănci 
rezidente 

bănci 
nerezidente

persoane 
juridice CSV persoane  

fizice diverse 

 
Total 

 milioane dolari SUA 
2003 -92.5 -1.8 -2.8 -349.6 11.7 430.9 20.6 16.5 

2004 -277.8 -20.1 -5.9 -531.4 0.6 761.7 53.1 -19.8 
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Din totalul activelor nete în valută străină ponderea cea mai mare le-a 
revenit creditelor acordate în valută străină (64.4 la sută), a căror cotă-
parte a variat pe parcursul anului 2004 de la nivelul minim de 57.8 la 
sută până la nivelul maxim de 66.8 la sută. Soldul creditelor acordate în 
valută străină s-a majorat cu 59.6 mil. USD (30.1 la sută) de la 198.1 
mil. USD la 31 decembrie 2003 până la 257.7 mil. USD la sfârşitul 
anului 2004. În structura acestora, creditele în euro (exprimate în USD) 
au sporit cu 36.7 mil. USD (cu 108.3 la sută) până la nivelul de 70.6 
mil. USD. Acest fapt se datorează, în special, majorării soldului 
depozitelor atrase în euro pe parcursul anului 2004, care au înregistrat o 
creştere cu 49.6 mil. USD (77.9 la sută).  
Analiza creditelor în anul 2004 în funcţie de valuta acordării relevă 
faptul că, majoritatea creditelor au fost acordate în continuare în dolari 
SUA – 72.5 la sută, deşi ponderea acestora s-a redus cu 10.4 puncte 
procentuale comparativ cu 31 decembrie 2003. Concomitent, s-a 
majorat cu 10.3 puncte procentuale ponderea creditelor acordate în 
euro până la 27.4 la sută (tabelul nr. 34).   

Soldul creditelor acordate în dolari SUA pe parcursul anului 2004  a 
crescut cu 22.7 mil. USD (13.8 la sută), constituind 186.9 mil. USD.   
Analizând structura creditelor şi depozitelor în diviziune pe valute, se 
remarcă un decalaj în mărime de 9.6 mil. USD sau 5.4 la sută  între 
soldul creditelor acordate în dolari SUA şi soldul depozitelor atrase în 
dolari SUA la finele anului 2004 (tabelele nr.34 şi nr.37). Pe parcursul 
anului gestionar insuficienţa depozitelor atrase în dolari SUA a fost 

Tabelul nr. 33. Active nete în valută străină ale băncilor comerciale în anul 2004 (mil. USD) 

  

La 
31.12.2003

Ponderea, 
% 

La 
31.12.2004

Ponderea, 
% 

Ritmul 
creşterii, % 

Media 
zilnică 

Ponderea în 
media zilnică, 

% 
Credite acordate 198.1 60.7 257.7 64.4 30.1 215.7 61.2 
Disponibilităţi in valută 
străină 120.6 37.0 112.2 28.1 -7.0 116.6 33.1 

Rezerve obligatorii plasate 
la BNM 0.0 0.0 19.3 4.8 100 10.2 2.9 

Alte active 7.5 2.3 10.8 2.7 44.0 10.1 2.8 
Total active nete de 
bilanţ în valută străină 326.2 100.0 400.0 100.0 22.6 352.6 100.0 

Tabelul nr. 34. Credite acordate în valută străină pe sistemul bancar în  anul 2004 (mil. USD) 

  
La situaţia din 

31.12.2003 Ponderea,  % La situaţia din 
31.12.2004 

Ponderea, 
 % 

Ritmul creşterii, 
%  

Nivelul  mediu 
zilnic 

Dolari SUA 164.2 82.9 186.9 72.5 13.8 166.3 
Euro 33.9 17.1 70.6 27.4 108.3 49.4 
Rubla rusească 0.0 0.0 0.2 0.1 100.0 0.0 
Alte valute 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 
Totalul (pe 
toate valutele) 198.1 100.0 257.7 100.0 30.1 215.7 
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acoperită prin creditele externe obţinute de către băncile comerciale de 
la BERD şi CIF în sumă totală de 19.9 mil. USD. 
O situaţie diferită se evidenţiază în evoluţia creditelor şi depozitelor în 
euro. La situaţia din 31 decembrie 2004 raportul dintre creditele 
acordate în euro şi soldul depozitelor atrase în euro a constituit 62.3 la 
sută, iar soldul disponibilităţilor necreditate în euro constituind 
echivalentul a 42.7 mil. USD, fiind orientate în alte plasamente.   
În anul de gestiune disponibilităţile în valută străină s-au micşorat cu 
8.4 mil. USD (de la 120.6 mil. USD până la 112.2 mil. USD la 31 
decembrie 2004). Acest fapt se explică prin efectuarea de către bănci, 
începând cu 1 iulie 2004, a rezervării separate în lei moldoveneşti şi în 
valută străină, ceea ce a condiţionat redirecţionarea unei părţi a 
disponibilităţilor în valută străină ale băncilor comerciale în conturile 
BNM aferente rezervării obligatorii în valută străină.  
Conform Hotărârii Consiliului de administraţie al Băncii Naţionale a 
Moldovei nr. 85 la 15 aprilie 2004 a fost aprobat Regulamentul cu 
privire la regimul rezervelor obligatorii, în scopul stabilirii 
mecanismului constituirii  de către bănci a rezervelor obligatorii 
separat în lei moldoveneşti şi în valută liber convertibilă. Suma 
rezervelor obligatorii în valută străină la data de 31 decembrie 2004 a 
constituit 19.3 mil. USD, consemnând o pondere de 4.8 la sută în 
totalul activelor nete de bilanţ în valută străină.  
În anul 2004 ponderea disponibilităţilor în valută străină a constituit 
28.1 la sută în totalul activelor nete de bilanţ în valută străină, fiind în 
reducere cu 8.9 puncte procentuale comparativ cu nivelul de 37.0 la 
sută în anul 2003. Ponderea disponibilităţilor în valută străină în total 
active nete de bilanţ pe parcursul anului 2004 a variat între 25.5 la sută 
şi maxima de 39.9 la sută.  

La 31 decembrie 2004 disponibilităţile în valută străină au avut 
următoarea structură:  conturile “Nostro” deschise în străinătate – 33.2 
la sută,   plasări în străinătate – 32.8 la sută, numerarul de valută străină 
– 24.2 la sută, mijloacele plasate overnight – 8.1 la sută şi  hârtiile de 

      Tabelul nr. 35. Disponibilităţi în valută străină ale băncilor comerciale în anul 2004 (mil. USD) 

  
La 

31.12.2003 
Ponderea, 

% 
La 

31.12.2004
Ponderea, 

% 
Ritmul 

creşterii, % 
Media 
zilnică 

Ponderea  în 
media zilnică % 

Conturi „Nostro” 
deschise în străinătate 36.6 30.3 37.2 33.2 1.6 34.5 29.6 
Plasări în străinătate ale 
băncilor din Moldova 44.1 36.6 36.8 32.8 -16.6 44.1 37.8 
Numerar de valută 
străină 23.1 19.2 27.2 24.2 17.7 24.1 20.7 
Mijloace plasate 
overnight 15.7 13.0 9.1 8.1 -42.0 11.9 10.2 
Hârtii de valoare în 
valută străină 1.1 0.9 1.9 1.7 72.7 2.0 1.7 

Total pe sistem bancar 120.6 100.0 112.2 100.0 -6.9 116. 6 100.0 
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valoare în valută străină – 1.7 la sută. Soldul mijloacelor în contul hârtii 
de valoare  s-a majorat cu 72.7 la sută,  urmat de numerarul în valută 
străină – cu 17.7 la sută şi conturile „Nostro” – cu 1.6 la sută. Reduceri, 
comparativ cu anul precedent, s-au înregistrat în conturile mijloacelor 

plasate overnight – cu 42.0 la sută şi plasările 
în străinătate ale băncilor din Moldova - cu 
16.6 la sută (tabelul nr. 35). 
Obligaţiunile nete de bilanţ pe parcursul 
perioadei de gestiune au înregistrat o creştere 
cu 28.1 la sută, sau cu 83.9 mil. USD (de la 
298.8 mil. USD până la 382.7 mil. USD la 
31 decembrie 2004). 
Din totalul obligaţiunilor nete de bilanţ 
ponderea cea mai mare (46.7 la sută) le-a 
revenit depunerilor la termen ale clienţilor, 
care în anul 2004 s-au majorat cu 49.1 mil. 
USD (37.9 la sută), de la 129.4 mil. USD 
până la 178.5 mil. USD la 31 decembrie 
2004 (tabelul nr. 36).  

Depunerilor la vedere ale clienţilor le-a revenit 30.4 la sută. Pe 
parcursul anului de gestiune acestea s-a majorat cu 16.9 mil. USD (de 
la 99.6 mil. USD la 116.5 mil. USD, respectiv). Ponderea creditelor 
primite de bănci în totalul obligaţiunilor nete de bilanţ în valută străină 
a constituit 14.6 la sută la 31 decembrie 2004, înregistrând o majorare 
cu 7.1 la sută (de la 52.1 mil. USD până la 55.8 mil. USD). Depunerile 
la termen ale băncilor din străinătate la finele anului 2004 deţineau o 
pondere de 3.2 la sută,  marcând o creştere cu 58.4 la sută (4.5 mil. 
USD), de la 7.7 mil. USD până la 12.2 mil. USD.  
Obligaţiunile de bază de bilanţ în valută străină (depozite la termen şi 
la vedere ale clienţilor), care au un impact semnificativ asupra evoluţiei 
cursului de schimb, s-au majorat pe parcursul anului 2004 cu 66.0 mil. 
USD (28.8 la sută), de la 229.0 mil. dolari SUA până la 295.0 mil. 
USD la 31 decembrie 2004 (tabelul nr. 37). 

      Tabelul nr. 36. Obligaţiunile nete de bilanţ în anul 2004 (mil. USD) 

  La 31.12.2003 Ponderea, % La 31.12.2004 Ponderea, % Ritmul 
creşterii, % 

Depuneri la termen ale clienţilor 129.4 43.3  178.5 46.7  37.9  
Depuneri la vedere ale clienţilor 99.6 33.3  116.5 30.4  17.0  
Credite primite 52.1 17.4  55.8 14.6  7.1  
Alte obligaţiuni în valută străină 9.7 3.3  12.4 3.2  27.8  
Depuneri la termen ale băncilor din 
străinătate 7.7 2.6  12.2 3.2  58.4  

Conturi „Loro” 0.3 0.1  7.3 1.9  2333.3  

Total obligaţiuni nete de bilanţ 298.8 100.0  382.7 100.0  28.1  
 

Graficul nr. 66. Disponibilităţi în valută străină  
ale băncilor comerciale în anul 2004 
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Analiza structurii depozitelor după valute relevă menţinerea dolarului 
american drept valută preferată de depozitare atât pentru persoanele 
fizice, cât şi pentru cele juridice. Ponderea maximă a depozitelor în 
această valută de 70.7 la sută a fost consemnată în luna ianuarie 2004, 
iar cea minimă – de 60.0 la sută în decembrie 2004. În anul 2004 
depozitele în dolari SUA s-au majorat cu 15.7 mil. USD, constituind 
177.3 mil. USD la sfârşitul anului 2004.  

Pe parcursul anului 2004 
ponderea depozitelor în euro în 
totalul depozitelor a sporit 
considerabil, cu 10.6 puncte 
procentuale până la 38.4 la sută 
la 31 decembrie 2004. Aceasta 
parţial se explică prin aprecierea 
monedei euro faţă de alte valute 
liber convertibile pe parcursul 
anului 2004 şi, în special, faţă 
de dolarul SUA. La sfârşitul 
anului 2004 depozitele în euro 
au constituit echivalentul a 
113.3 mil. USD, înregistrând o 
creştere cu 77.9 la sută (graficul 
nr. 67).  

Depozitele în rubla rusească şi alte valute au deţinut o parte 
nesemnificativă în total depozite. La sfârşitul anului 2004  depozitele în 
rubla rusească au însumat echivalentul a 2.7 mil. USD, ponderea lor 
fiind de 0.9 la sută în total depozite la 31 decembrie 2004.  
Activele şi obligaţiunile condiţionale pe parcursul perioadei de 
gestiune au înregistrat o diminuare, respectiv, cu 71.0 la sută  şi 77.2 la 
sută. La situaţia din 31 decembrie 2004 activele condiţionale au avut 
următoarea structură: cumpărări curente – 76.3 la sută, cumpărări la 
termen – 23.8 la sută. În acelaşi timp, obligaţiunile condiţionale au fost 
reprezentate în proporţie de 71.0 la sută - prin vânzări curente şi 26.7 la 
sută - vânzări la termen.  
 

  Tabelul nr. 37. Total depozite ale clienţilor în valută străină în sistemul bancar în anul 2004  (mil. USD) 

  

La 
31.12.2003 

Ponderea, 
% 

La 
31.12.2004

Ponderea, 
% 

Ritmul 
creşterii, % Media zilnică 

Ponderea în 
media zilnică, 

% 
Dolari SUA  161.6 70.6  177.3 60.1  9.7  175.3 66.6  
Euro 63.7 27.8  113.3 38.4  77.9  84.8 32.2  
Rubla rusească 3.1 1.3  2.7 0.9  -12.9  2.4 0.9  
Alte valute 0.6 0.3  1.7 0.6  183.3  0.9 0.3  
Totalul pe 
toate valutele 229.0 100.0  295.0 100.0  28.8  263.4 100.0  
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Graficul nr. 67. Depozitele în valută străină în băncile comerciale din 
Republica Moldova şi  dinamica cursului oficial de schimb al monedei 

naţionale faţă de dolarul SUA în anul 2004 
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De menţionat reducerea considerabilă a diferenţei între activele 
condiţionale şi obligaţiunile condiţionale, raportate la capitalul 
normativ total, de la 10.0 la sută la sfârşitul anului 2003 până la 0.4 la 
sută la data de 31 decembrie 2004. 
Această diminuare a avut loc ca urmare a adoptării Hotărârii 
Consiliului de administraţie al Băncii Naţionale a Moldovei nr. 37 din 
19 februarie 2004  „Privind modificarea şi completarea Regulamentului 
cu privire la poziţia valutară deschisă a băncii”, cu scopul diminuării 
riscului valutar. Hotărârea dată, pe lângă cerinţele existente referitor la 
poziţia valutară a băncilor, stabileşte o limită privind raportul dintre 
activele bilanţiere în valută străină şi obligaţiunile bilanţiere în valută 
străină în mărime ce nu depăşeşte ±25.0 la sută. Măsura dată urma să 
restricţioneze băncile în implicarea excesivă în tranzacţii 
extrabilanţiere cu caracter suspect în vederea echilibrării poziţiei 
valutare cu ajutorul activelor şi obligaţiunilor extrabilanţiere.  

Poziţia valutară deschisă (lungă) pe 
toate valutele pe parcursul anului 2004 
s-a majorat cu 32.2 la sută, de la 12.7 
mil. USD până la 16.8 mil. USD la 31 
decembrie 2004. 
Ponderea poziţiei valutare lungi pe 
valute s-a modificat în mod diferit. 
Poziţia valutară deschisă lungă în 
dolari SUA pe parcursul perioadei de 
gestiune s-a majorat cu 143.8 la sută, 
de la 3.2 mil. USD până la 7.8 mil. 
USD (graficul nr. 68).  
 

Tabelul nr. 38. Active şi obligaţiuni condiţionale în  anul 2004 (mil. USD) 

 
La 

31.12.2003 Ponderea, % La 
31.12.2004 Ponderea, % Ritmul creşterii, %

Active condiţionale       
Cumpărări curente 2.6 6.2 9.3 76.3 257.7 
Cumpărări la termen 39.5 93.8 2.9 23.8 -92.6 
Alte active condiţionale 0.0 0.0 0.0 0.0 -68.8 
Total active condiţionale 42.1 100.0 12.2 100.0 -71.0 

Obligaţiuni condiţionale       
Vânzări curente 4.7 8.2 9.3 71.0 97.9 
Vânzări la termen 51.7 89.9 3.5 26.7 -93.2 
Alte obligaţiuni condiţionale 1.1 1.9 0.3 2.3 -72.7 
Total obligaţiuni condiţionale 57.5 100.0 13.1 100.0 -77.2 

Capital normativ total (CNT) 153.6  193.8   
(Active condiţionale –  Obligaţiuni 
condiţionale) /CNT, (%) -10.0  -0.4   
 

Graficul nr. 68. Mărimea poziţiei valutare deschise lungi 
în dolari SUA şi  dinamica cursului oficial de schimb al 

monedei naţionale faţă de dolarul SUA în anul 2004 
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Totodată, poziţia valutară deschisă 
lungă în euro s-a majorat cu 22.9 la 
sută, de la echivalentul a 4.8 mil. USD 
până la echivalentul a 5.9 mil. USD la 
31 decembrie 2004. De menţionat că, 
datorită aprecierii monedei euro în 
perioada octombrie-decembrie 2004, 
poziţia valutară lungă în această valută 
s-a majorat semnificativ (graficul      
nr. 69). 

 
 
 
 
 

Colaborarea internaţională a Republicii Moldova 
Fondul Monetar Internaţional (FMI) 
În anul 2004 relaţiile Băncii Naţionale a Moldovei cu Fondul Monetar 
Internaţional s-au derulat în contextul vizitelor de monitorizare a 
situaţiei macroeconomice şi financiare din ţară, precum şi a 
consultărilor anuale bilaterale în baza  Articolului IV al statutului FMI.  
Cel mai recent program economic finanţat de FMI din contul creditului 
concesional PRGF a expirat la 20 decembrie 2003  fără a fi prelungit. 
Pe perioada de derulare a programului s-au efectuat disbursări în sumă 
de 27.7 mil. DST (echivalentul a 42.9 mil. USD) din suma totală a 
creditului PRGF de 110.88 mil. DST aprobată de Consiliul executiv al 
FMI. 
La finele anului 2004 stocul pentru facilităţile FMI a atins valoarea de 
125.94 mil. USD (echivalentul a 81.36 mil. DST). Plăţile totale în anul 
2004 au fost în mărime de  24.1 mil. USD (echivalentul a 16.3 mil. 
DST), din care plăţile vizând rambursarea creditelor  au constituit – 
21.6 mil. USD (echivalentul a 14.6 mil. DST), iar plăţile de dobânzi – 
2.5 mil. USD (echivalentul a 1.7 mil. DST).  

 
 

Graficul nr. 69. Mărimea poziţiei valutare deschise 
lungi în euro şi dinamica cursului oficial de schimb al 

monedei naţionale faţă de euro în anul  2004 
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Tabelul nr. 39. Aranjamentele financiare cu FMI la 31 decembrie 2004 

Tipul facilităţii Data 
aprobării 

Data expirării
programului

Suma 
aprobată 

(în mil. DST)

Suma 
disbursată 

(în mil. DST)

Ponderea 
disbursărilor în 

total suma 
aprobată, (%) 

Stocul la 
31.12.2004 

(în mil. DST) 

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

21 
Decembrie, 

2000 

20 
Decembrie, 

2003 
110.88 27.72 25 

 
27.72 

 
 Facilitatea de Finanţare 
Extinsă (EFF ) 20 Mai, 1996 19 Mai, 2000 135.00 87.50 65 53.64 
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Vizita experţilor FMI din martie 2004 a avut drept scop evaluarea 
situaţiei economice, a politicilor promovate de autorităţi  şi a  
procesului de elaborare a  Strategiei de Creştere Economică şi 
Reducere a Sărăciei. 
În mai-iunie 2004, o echipă de experţi ai FMI şi Băncii Mondiale au 
efectuat o vizită de evaluare a stabilităţii sectorului financiar (Financial 
Sector Assessment Program – FSAP). În cadrul vizitei s-a evaluat  
respectarea standardelor şi codurilor în sectorul monetar,  bancar şi 
financiar inclusiv: evaluarea vulnerabilităţilor şi riscurilor 
macroeconomice (a cadrului de implementare a politicii monetare, a 
transparenţei politicii monetare, etc), a sistemului bancar (inclusiv 
riscurile sistemice, cadrul de reglementare şi supraveghere bancară şi 
corespunderea acestora principiilor Comitetului Basel, etc.), a cadrului 
legal, sistemului de plăţi, pieţei asigurărilor, pieţelor de capital şi 
accesului la credite şi microfinanţare, etc. 
Ca rezultat al evaluării FSAP s-a constatat că, supravegherea bancară 
este rezonabil de multilaterală şi în general se conformează principiilor 
de bază ale Comitetului Basel de supraveghere bancară eficientă. S-a 
menţionat faptul că progresul în implementarea reformelor este mult 
mai pronunţat în sectorul bancar decât în orice alte sectoare financiare 
ale ţării. Misiunea a apreciat că, indicatorii cantitativi de bază, inclusiv 
profiturile în sectorul bancar, ponderea scăzută a creditelor dubioase şi 
compromise,  capitalizarea băncilor comerciale, sunt la un nivel 
impresionant. Banca Naţională a Moldovei a atins un grad înalt de 
transparenţă a politicii monetare, corespunzător Codului de 
transparenţă a politicii monetare.  
În perioada 20 octombrie – 3 noiembrie 2004 în cadrul misiunii FMI a 
fost efectuată evaluarea situaţiei economice în contextul consultărilor 
anuale privind Articolul IV. Consiliul Directorilor Executivi al FMI a 
remarcat necesitatea implementării reformelor structurale, reducerea 
intervenţiilor statului în activitatea economică privată, promovarea unei 
politici fiscale austere, încurajarea investiţiilor şi redirecţionării 
mijloacelor de valută străină provenită de la persoanele fizice ce 
activează peste hotarele Republicii  Moldova de la utilizarea acestor 
mijloace pentru consumul final spre antrenarea lor în sectorul real al 
economiei. În acelaşi timp, a fost apreciată aprobarea de către 
autorităţile Republicii Moldova în mai 2004 a Strategiei de Creştere 
Economică şi Reducere a Sărăciei (SCERS), aprobarea strategiei 
naţionale anticorupţie, restructurarea bilaterală a unei părţi a datoriei 
externe, îmbunătăţirea administrării fiscale şi consolidarea procesului 
de planificare bugetară. 
La data de 8 decembrie 2004, Consiliul de Directori Executivi ai FMI 
şi Băncii Mondiale au examinat  SCERS şi au evaluat-o ca un 
document important elaborat de  Republica Moldova în vederea 



Raport anual 2004             Activitatea Băncii Naţionale a Moldovei 

 75

atingerii unei creşteri economice durabile şi reducerii nivelului sărăciei. 
SCERS are la bază  trei obiective majore şi anume: susţinerea creşterii 
economice durabile, dezvoltarea factorului uman şi protecţia socială. În 
SCERS se prevede expres importanţa menţinerii stabilităţii 
macroeconomice,  îmbunătăţirii climatului de afaceri, consolidării 
guvernării şi accelerării implementării reformelor structurale pentru 
atingerea unei creşteri economice durabile. Printre aspectele negative  
s-a menţionat încetinirea implementării reformelor structurale (inclusiv 
privatizarea), creşterea implicării statului în activitatea economică, 
totodată s-a propus de a se evita aplicarea măsurilor care nu ar fi 
consecvente cu strategia. Pe termen mediu, SCERS ar deveni o bază 
pentru relansarea creditării concesionale  de la donatori, cu condiţia ca 
autorităţile să demonstreze un angajament real de a promova reforme 
consecvente cu economia de piaţă şi de a stabili performanţe credibile 
în implementarea acestor reforme. 
La 20 decembrie 2004, FMI a publicat Raportul de ţară privind 
Respectarea Standardelor şi Codurilor – Capitolul Transparenţa 
Fiscală, în care au fost apreciate rezultate pozitive în ceea ce priveşte 
procesul de planificare bugetară ca urmare a implementării Cadrului de 
Cheltuieli pe Termen Mediu etc.   
În anul 2004 Banca Naţională a Moldovei a conlucrat cu FMI şi cu 
autorităţile publice în scopul actualizării metodologiei de prezentare a 
datelor în cadrul celei de-a doua etape de implementare a sistemului 
FMI GDDS – General Data Dissemination System de distribuire a  
datelor privind indicatorii economici,  financiari şi sociodemografici.  
În perioada 6-16 decembrie 2004, Banca Naţională a Moldovei a 
beneficiat de asistenţa tehnică acordată de Fondul Monetar 
Internaţional în domeniul reglementării valutare. 

Grupul Băncii Mondiale (BM) 
În anul 2004, Banca Mondială a publicat o serie de rapoarte tematice 
de evaluare a situaţiei economice din Republica Moldova, printre care: 

• Raportul privind evaluarea climatului investiţional în Republica 
Moldova (mai 2004); 

• Raportul privind respectarea standardelor şi codurilor - modulul 
contabilitate şi audit (iunie 2004); 

• Raportul privind evaluarea asistenţei acordate Republicii 
Moldova, fiind analizată perioada 1993-2003 (octombrie 2004); 

• Raportul privind evaluarea sărăciei în Republica Moldova 
(noiembrie 2004). 

La 12 noiembrie 2004, Banca Mondială a aprobat o nouă Strategie de 
Asistenţă a Ţării (SAT) pentru Republica Moldova ce include agenda 
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activităţilor de creditare şi noncreditare a Băncii Mondiale pentru 
perioada 2005-2008. În cadrul SAT, conform scenariului de bază al 
SAT, sunt planificate finanţări noi de la Asociaţia Internaţională 
pentru Dezvoltare în mărime de 90.0 mil. USD. Aceste resurse 
financiare vor fi orientate spre atingerea obiectivelor de susţinere a 
creşterii economice durabile şi creării noilor locuri de muncă, 
îmbunătăţirii accesului la servicii sociale, îmbunătăţirii guvernării 
sectorului public şi combaterii corupţiei. Conform scenariului 
optimist, finanţările vor atinge 137.0 mil. USD ce vor fi alocate în 
cadrul politicii de creditare a dezvoltării economice, inclusiv crearea 
instituţiilor moderne de piaţă, îmbunătăţirea mediului de afaceri şi a 
guvernării corporative, dezvoltarea întreprinderilor mici şi mijlocii şi a 
sectorului agricol, atragerea investiţiilor străine etc. 
În anul 2004  Banca Mondială a aprobat 2 proiecte noi: Proiectul de 
Investiţii Sociale II finanţat de AID în valoare de 13.8 mil. DST 
(echivalentul iniţial de 20 mil. USD) şi Proiectul Investiţii şi Servicii 
Rurale finanţat de AID în valoare de 3.4 mil. DST (sau echivalentul 
iniţial de 5.0 mil. USD). 
Stocul creditelor acordate de Banca Internaţională pentru 
Reconstrucţie şi Dezvoltare (BIRD) a constituit la 31.12.2004 suma de 
184.7  mil. USD. În anul 2004 tragerile totale în cadrul proiectelor 
investiţionale finanţate de BIRD au însumat 2.3 mil. USD. 
La 31.12.2004 stocul creditelor contractate de la Asociaţia 
Internaţională pentru Dezvoltare (AID) a constituit 201.1 mil. USD, 
tragerile pentru perioada de gestiune au fost de 16.0 mil. USD. 
În anul 2004 Corporaţia Financiară Internaţională (CFI) a aprobat 2 
credite financiare în sumă totală de 9 mil. USD destinate recreditării 
întreprinderilor mici şi mijlocii de către BC Victoriabank SA şi BC 
Moldindconbank SA. 
În anul 2004 CFI a disbursat  suma totală de 19.0 mil. USD, din care 
sectorul bancar a utilizat suma totală de 9 mil. USD, iar sectorul non-
bancar – 10 mil. USD pentru proiectele existente în sectorul energetic. 
Stocul la 31.12.2004 pentru proiectele finanţate de CFI a constituit  
54.9 mil. USD, ceea ce include stocul creditelor contractate de 
sectorul bancar în sumă de 15.9 mil. USD şi stocul sectorului non-
bancar de 39.0 mil. USD.  
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Banca Europeană pentru Reconstrucţie şi Dezvoltare (BERD) 
Creditele acordate de BERD Republicii Moldova includ finanţarea 
proiectelor pentru  sectorul privat cu  sau fără garanţia statului şi 
creditele directe acordate Ministerului Finanţelor. 
La data de 1 iulie 2003, Consiliul Directorilor Executivi al BERD a 
aprobat o nouă Strategie de ţară pentru Republica Moldova (în vigoare 
până la 1 iulie 2005) în conformitate cu care BERD a definitivat 
domeniile economice de preferinţă ale activităţii sale:  

• finanţarea sectorului bancar prin credite şi investiţii directe, 
Programe de facilitare a comerţului exterior, utilizarea unor 
instrumente financiare noi, cum ar fi finanţarea operaţiunilor de 
leasing şi cele ipotecare;  

• sectorul privat – finanţarea proiectelor legate de investiţii străine 
directe şi privatizare;  

• infrastructură – finanţarea sectorului energetic şi cel al 
comunicaţiilor în perioada de postprivatizare;  

• colaborarea cu autorităţile ţării în contextul elaborării Strategiei 
Republicii Moldova de Creştere Economică şi Reducere a 
Sărăciei. 

Distribuirea pe sectoare economice a stocului din 31.12.2004 al 
creditelor este următoarea: transport – 32.0 la sută, infrastructură – 
21.3 la sută, sectorul energetic – 19.7 la sută,  instituţii financiare – 
17.2 la sută, agrobusiness – 8.6 la sută, finanţarea businessului mic – 
0.9 la sută, comunicaţii – 0.3 la sută. 
Sectorul bancar beneficiază din partea BERD de credite financiare, 
investiţii în capitalul social, creditarea programelor de microfinanţare, 
linii de creditare pentru întreprinderile mici şi mijlociii, Programe de 
facilitare a comerţului exterior şi asistenţă tehnică. Avantajele 
participării BERD cu investiţii în sectorul bancar al Republicii 
Moldova sunt: capitalizarea instituţiilor financiare, lărgirea 
portofoliului de creditare al băncilor autorizate autohtone, 
îmbunătăţirea managementului şi structurii organizaţionale a 
instituţiilor financiare, aportul în atragerea investiţiilor străine,  
sporirea confidenţei în stabilitatea sectorului bancar. 
În luna iunie 2004 o delegaţie a Consiliului Directorilor Executivi ai 
BERD a efectuat o vizită de monitorizare în Republica Moldova, în 
cadrul căreia s-a evaluat implementarea proiectelor investiţionale 
finanţate din contul resurselor BERD, s-a analizat agenda de reforme 
promovată de Moldova şi problemele existente, inclusiv a fost 
întreţinut un dialog cu autorităţile ţării privind climatul investiţional în 
Republica Moldova. 
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Până la 31 decembrie 2004 BERD a acordat în cadrul datoriei private 
negarantate de stat 16 linii de creditare cu o valoare contractuală totală 
de 79.2 mil. USD. BERD este un creditor important pentru sectorul 
bancar după volumul creditelor acordate - 52.3 mil. USD (sau 66.0 la 
sută). Sectorului nebancar i-au fost alocate 26.9 mil. USD (34.0 la 
sută).  
De asemenea, până la 31 decembrie 2004 BERD a acordat un credit 
direct Guvernului destinat finanţării proiectului de reabilitare a 
drumurilor cu o sumă contractuală de 12 mil. USD şi a finanţat 8 
proiecte investiţionale cu garanţia statului cu o valoare contractuală 
totală de  126.1 mil. USD. În anul 2004 BERD nu a acordat credite cu 
garanţia statului.  
În anul 2004 BERD a aprobat trei linii de creditare noi în sumă totală 
de 13.0 mil. USD pentru sectorul bancar, şi anume: BC Victoriabank 
SA, BC Moldindconbank SA şi BC Mobiasbancă SA în scopul re-
creditării pe termen mediu al întreprinderilor mici şi mijlocii din 
diferite sectoare economice, care nu dispun de capital circulant 
suficient pentru derularea activităţii.  
La sfârşitul anului 2004 stocul total al creditelor directe şi private  (cu 
şi fără garanţia statului) acordate de către BERD a constituit 97.96 
mil. USD, din care 61.9 la sută  revine datoriei directe  şi creditelor 
private garantate de stat, iar  38.1 la sută fiind reprezentate prin 
angajamente private negarantate de Republica Moldova. 
În anul 2004 totalul tragerilor în cadrul proiectelor BERD în sectorul 
privat (credite fără garanţia statului) s-au cifrat la 20.89 mil. USD, din 
acestea băncile comerciale au efectuat trageri în mărime de 10.89 mil. 
USD, iar agenţii economici au primit 10.0 mil. USD. Plăţile au 
constituit 26.97 mil. USD, din care: pentru angajamentele private 
negarantate de stat - 17.27 mil. USD, pentru angajamentele externe cu 
garanţia statului - 8.57 mil. USD, pentru datoria directă - 1.13 mil. 
USD. 

Fondul Internaţional pentru Dezvoltare în Agricultură (FIDA) 
În anul 2004 tragerile totale în cadrul Proiectului de Finanţare Rurală 
şi Dezvoltare a Întreprinderilor Mici au constituit  1.8 mil. USD. La 
31 decembrie 2004 stocul proiectului finanţat de FIDA a constituit 7.6 
mil. USD. 

Uniunea Europeană (UE) 
În anul 2004, Banca Naţională a Moldovei a conlucrat activ cu 
Guvernul Republicii Moldova privind elaborarea secţiunilor ce ţin de 
competenţa Băncii Naţionale a Moldovei din documentele aferente 
procesului de cooperare între Republica Moldova şi Uniunea 
Europeană. 
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În contextul perspectivei proeuropene a Republicii Moldova, Banca 
Naţională a Moldovei a continuat activitatea în vederea ajustării 
legislaţiei în domeniu la cea a Uniunii Europene, sporirii eficienţei 
politicii monetare şi armonizării cadrului operaţional al BNM cu cel al 
Băncii Centrale Europene, promovării politicii de creştere a gradului 
de consolidare a sistemului bancar şi disciplinei de piaţă, aplicării 
principiilor Comitetului Basel pentru supravegherea bancară,  
dezvoltării prudente a sistemului bancar în conformitate cu 
standardele general acceptate de supraveghere bancară,  de 
perfecţionare a cadrului normativ privind reglementarea valutară.   
În conformitate cu Hotărârea Guvernului Republicii Moldova nr.197 
din 2 martie 2004, Banca Naţională a Moldovei a participat în cadrul 
Comisiei interministeriale pentru probleme social-economice la 
elaborarea proiectului Planului de Acţiuni Republica Moldova – 
Uniunea Europeană. 
Pe parcursul anului 2004, Banca Naţională a Moldovei a participat la 
elaborarea capitolelor corespunzătoare domeniului său de activitate a  
Planului de Acţiuni RM-UE (aprobat la data de 9 decembrie 2004 de 
către  Consiliul de Miniştri al Uniunii Europene) şi a Programului 
Naţional de Implementare a Planului de Acţiuni RM-UE, ca document 
ce conţine măsuri detaliate privind realizarea obiectivelor din Planul 
de Acţiuni RM-UE. În ceea ce priveşte elaborarea măsurilor aferente 
capitolului „Reforma şi dezvoltarea  social-economică”, măsurile 
Băncii Naţionale a Moldovei vizează: promovarea unei politici 
monetare antiinflaţioniste în comun cu politicile bugetar-fiscale şi 
politicile structurale antiinflaţioniste promovate de alte organe de stat, 
efectuarea intervenţiilor valutare în cazul necesităţii atenuării 
fluctuaţiilor excesive ale cursului valutar prin intermediul 
cumpărărilor directe de valută străină şi operaţiunilor valutare de tip 
swap şi tranzacţii forward, determinarea cursului oficial al leului 
moldovenesc faţă de moneda euro în baza cotaţiilor băncilor 
comerciale pe piaţa intra- şi interbancară în cazul majorării 
considerabile a ponderii euro în rulajul total al pieţei valutare, 
efectuarea operaţiunilor de sterilizare (emiterea certificatelor BNM, 
licitaţii de depozit, depozite overnight, operaţiuni de piaţă deschisă) şi 
a operaţiunilor de dirijare a lichidităţii (prin intermediul operaţiunilor 
de piaţă deschisă, facilităţilor de lombard, creditelor overnight), 
revizuirea cadrului legal actual cu privire la instrumentele pieţei 
monetare în vederea armonizării acestuia cu prevederile legislaţiei 
comunitare etc. La capitolul „Economia de piaţă funcţională”, în 
contextul implementării măsurilor privind ajustarea domeniilor cheie 
ale legislaţiei Republicii Moldova la legislaţia Uniunii Europene, 
Banca Naţională a Moldovei va elabora Legea privind reglementarea 
valutară. La capitolul „Dreptul de stabilire şi dreptul societăţilor”, în 
scopul implementării recomandărilor FMI prevăzute în FSAP, Banca 
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Naţională a Moldovei va întreprinde acţiuni în vederea menţinerii 
lichidităţii sistemului bancar la un nivel optim şi a dirijării eficiente a 
acesteia, perfecţionării în continuare de către băncile comerciale a 
sistemelor de control intern, promovării politicii de cunoaştere a 
proprietarilor care au o influenţă semnificativă asupra 
managementului şi activităţii băncii, dezvoltării reglementărilor 
prudenţiale şi metodelor de supraveghere bancară în conformitate cu 
standardele general acceptate în domeniu, elaborării şi aplicării 
măsurilor îndreptate spre mărirea graduală a capitalului băncilor în 
conformitate cu prevederile standardelor Uniunii Europene. 

Colaborarea cu băncile centrale ale altor state 
Banca Naţională menţine relaţii de colaborare cu mai multe bănci 
centrale, inclusiv Federal Reserve Bank (SUA), Banque de France 
(Franţa), Deutsche Bundesbank (Germania), De Nederlandsche Bank 
N.V. (Olanda), Bank of England (Marea Britaniei), Oesterreichische 
Nationalbank (Austria), Banca d'Italia, Bank of Japan, Banca 
Naţională a României, Banca Naţională a Poloniei, Banca Naţională a 
Cehiei, Banca Naţională a Ucrainei, băncile centrale ale statelor 
baltice şi din statele CSI etc.  
 
Reglementarea valutară în anul 2004 

Modificarea şi completarea de către Banca Naţională a Moldovei 
(BNM) a cadrului legal în domeniul reglementării valutare se 
efectuează luând în considerare situaţia economică a Republicii 
Moldova, inclusiv situaţia existentă pe piaţa valutară a ţării, precum şi 
prevederile legislaţiei în vigoare a Republicii Moldova şi practica 
internaţională în domeniu.  
În anul 2004 a fost perfecţionat în continuare cadrul legal în domeniul 
reglementării valutare, orientat spre temperarea aprecierii monedei 
naţionale, liberalizarea treptată a regulilor valutare, precum şi spre 
sporirea eficacităţii controlului valutar.  
Situaţia înregistrată în prima jumătate a anului 2004 pe piaţa valutară 
a Republicii Moldova a determinat Banca Naţională a Moldovei să 
întreprindă un şir de măsuri în scopul atenuării impactului fluxului 
masiv de valută străină în ţară şi ofertei excesive de valută asupra 
pieţei valutare interne şi respectiv asupra cursului de schimb.  
În contextul acestor evenimente, Banca Naţională a Moldovei a operat 
modificări şi completări în actele sale normative ce ţin de domeniul 
reglementării valutare, în particular: 
• A fost suspendată acţiunea unor prevederi referitoare la 
termenul maxim de 7 zile bancare de menţinere în conturile 
persoanelor juridice rezidente a valutei străine achiziţionate contra lei 
moldoveneşti pe piaţa valutară internă.  
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• Au fost majorate plafoanele transferurilor internaţionale care 
pot fi efectuate de către persoanele fizice rezidente fără prezentarea 
documentelor confirmative. De exemplu, plafoanele respective care 
constituiau 200 dolari SUA au fost majorate până la 500 dolari SUA. 
• A fost majorat plafonul transferului internaţional destinat 
cheltuielilor familiale care poate fi efectuat de către persoanele fizice 
rezidente în baza autorizaţiei BNM din contul mijloacelor procurate 
pe piaţa valutară internă (de la 1000 dolari SUA la 3000 dolari SUA 
trimestrial pentru fiecare rudă). 
• Au fost majorate plafoanele de ridicare în străinătate a 
numerarului prin intermediul cardurilor emise în baza contului 
persoanei fizice rezidente∗ şi a contului persoanei juridice rezidente 
(de la 200 dolari SUA/zi şi maximum 5000 dolari SUA /lună până  la 
500 şi 10000 dolari SUA respectiv). 
Totodată, a fost exclus plafonul de 20000 dolari SUA/lună – suma 
maximă stabilită la achitarea la punctele comerciale din străinătate 
prin cardurile emise în baza contului persoanei fizice rezidente∗. 
• Au fost majorate plafoanele de eliberare de către bancă din 
contul persoanei juridice rezidente /reprezentanţei persoanei juridice 
nerezidente a valutei străine în numerar şi /sau cecuri de călătorie 
pentru cheltuieli de deplasare în străinătate (de la 5000 până la 10000 
dolari SUA /lună /persoană fizică).  
• Luând în considerare oferta mare de valută străină pe piaţa 
valutară a Republicii Moldova, ceea ce a cauzat aprecierea monedei 
naţionale şi rolul important ce-i revine caselor de schimb valutar pe 
piaţa valutară internă (a cărei unic gen de activitate reprezintă 
efectuarea operaţiunilor de schimb valutar cu persoane fizice), pentru 
casa de schimb valutar-persoană juridică independentă aportul bănesc 
în capitalul statutar al acesteia, care urmează a fi utilizat numai la 
efectuarea operaţiunilor de schimb valutar, a fost majorat de la 200000 
lei la 500000 lei. 
În scopul asigurării continuităţii efectuării operaţiunilor de schimb 
valutar cu persoane fizice, pentru casa de schimb valutar-persoană 
juridică independentă a fost stabilită obligativitatea asigurării 
existenţei la funcţionarii săi la începutul şi în decursul zilei 
operaţionale a mijloacelor băneşti (în lei moldoveneşti şi în valută 
străină), a căror sumă trebuie să constituie în echivalent de cel puţin 
400000 lei.  
• Ţinând cont de specificul activităţii caselor pentru schimbul 
valutei ale băncilor autorizate, suma mijloacelor băneşti (în lei 
moldoveneşti şi în valută străină) ce urmează a fi asigurată de către 
bancă la fiecare casă pentru schimbul valutei la începutul zilei 

                                                           
∗ În baza contului în lei moldoveneşti sau a contului în valută străină alimentat, de regulă, cu valută străină achiziţionată pe piaţa 
valutară a Republicii Moldova 
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operaţionale a fost stabilită în echivalentul de cel puţin 100000 lei. 
Totodată, a fost stabilită prevederea privind neadmiterea transmiterii 
din casa pentru schimbul valutei a băncii a mijloacelor băneşti pe 
parcursul zilei operaţionale. 
Măsurile descrise mai sus s-au încadrat în setul de măsuri aplicate de 
Banca Naţională a Moldovei cu efect imediat asupra pieţei valutare. 
Pe lângă acestea, s-a examinat posibilitatea întreprinderii de către 
Banca Naţională a Moldovei a unor acţiuni, care ar avea efecte 
corespunzătoare în perspectivă. În anul gestionar a fost adoptată 
Instrucţiunea privind efectuarea transferului de capital sub formă de 
investiţii care a substituit Instrucţiunea privind modul de eliberare de 
către Banca Naţională a Moldovei a autorizaţiilor pentru efectuarea 
unor transferuri de capital din anul 1999. Prin  instrucţiunea nouă, 
BNM a liberalizat plăţile/transferurile în cadrul unor tranzacţii ce ţin 
de exportul de capital pentru unele categorii de rezidenţi, accentul 
fiind pus pe liberalizarea plăţilor/transferurilor în cadrul investiţiilor 
directe în străinătate. În acest context, Banca Naţională a Moldovei a 
liberalizat plăţile/transferurile efectuate de către persoane juridice 
rezidente, inclusiv de către bănci în cadrul investiţiilor directe în 
străinătate. Decizia respectivă a fost determinată de faptul că aceste 
tipuri de tranzacţii sunt calificate drept investiţii pe termen lung. 
Comparativ cu investiţiile pe termen scurt, scopul cărora reprezintă 
obţinerea unor venituri imediate şi prin urmare migrarea acestora fiind 
mult mai pronunţată, investiţiile directe, din acest punct de vedere, 
sunt considerate mai puţin volatile. Totodată, investiţiile directe 
contribuie la creşterea potenţialului economic al ţării (prin crearea 
unor întreprinderi noi în străinătate sau prin deţinerea unei cote 
substanţiale în capitalul social al unei întreprinderi străine), la lărgirea 
bazei de producţie şi pătrunderii pe pieţe noi de desfacere.    
Luând în considerare faptul că activitatea băncilor din Republica 
Moldova este supusă reglementării şi supravegherii din partea Băncii 
Naţionale a Moldovei şi ţinând cont de existenţa unor cerinţe 
prudenţiale faţă de acestea, au fost diversificate tipurile tranzacţiilor ce 
ţin de exportul de capital în cadrul cărora  plăţile/transferurile pot fi 
efectuate de către bănci fără autorizarea BNM. Astfel, pe lângă 
investiţiile directe, pentru bănci au fost liberalizate plăţile/transferurile 
în cadrul unor tipuri de investiţii de portofoliu (de exemplu, 
procurarea hârtiilor de valoare  garantate  de guvernele  statelor-
membre ale grupului celor 7; deţinerea/achiziţionarea unor 
participaţiuni în capitalul social al unei unităţi economice (angajate în 
alte activităţi decât cele financiare) neacoperite de prevederile art.13 şi 
15 din Legea instituţiilor financiare etc.). 



Raport anual 2004             Activitatea Băncii Naţionale a Moldovei 

 83

Liberalizarea operaţiunilor nominalizate presupune efectuarea lor de 
către rezidenţi fără autorizarea BNM, în baza documentelor 
justificative prin intermediul băncilor autorizate.  
Instrucţiunea nominalizată, de asemenea, reglementează modul de 
eliberare de către BNM a autorizaţiilor pentru efectuarea 
plăţilor/transferurilor în cadrul investiţiilor în străinătate supuse 
autorizării, modul de raportare a operaţiunilor efectuate în baza 
autorizaţiilor BNM, stabileşte modul de efectuare a operaţiunilor ce 
ţin de exportul de capital sub formă de investiţii, precum şi 
obligaţiunile rezidenţilor, inclusiv ale băncilor prin intermediul cărora 
se efectuează transferurile de mijloace băneşti aferente exportului de 
capital etc. 
Referitor la activitatea de schimb valutar în numerar cu persoane 
fizice, în anul gestionar au fost operate şi alte modificări şi completări 
în cadrul legal care reglementează acest domeniu, printre care: 

• În scopul reducerii la minim a cazurilor de inducere în eroare a 
clienţilor de către casele de schimb valutar, au fost introduse regulile 
de afişare a informaţiei despre cursurile de schimb stabilite şi a 
informaţiei despre comisioanele aplicate de către casele de schimb 
valutar şi bănci.  
Totodată, au fost înăsprite condiţiile de afişare în incinta caselor de 
schimb valutar a informaţiei privind comisioanele aplicate. Această 
cerinţă se referă şi la casele pentru schimbul valutei ale băncilor 
autorizate, precum şi la punctele de schimb de pe lângă hoteluri. 

• În scopul eficientizării măsurilor de sancţionare aplicate de 
către BNM şi disciplinării băncilor comerciale în cadrul activităţii de 
schimb valutar în numerar cu persoane fizice, au fost modificate 
prevederile aferente structurii caselor pentru schimbul valutei ale 
băncilor. Astfel, a fost stabilit, că pe aceeaşi adresă banca autorizată 
poate deschide o singură casă pentru schimbul valutei cu unul sau mai 
multe ghişee. Prin urmare, dacă banca avea deschise în aceeaşi 
încăpere (pe aceeaşi adresă) două sau mai multe case pentru schimbul 
valutei, în urma modificărilor menţionate, toate aceste case au fost 
considerate drept ghişee în cadrul unei singure case pentru schimbul 
valutei a băncii şi nu în calitate de case separate.  

• O atenţie deosebită în anul gestionar a fost acordată 
prevederilor care reglementează aplicarea de către BNM, în limitele 
competenţei sale, a sancţiunilor în cazul încălcării actelor normative 
ce vizează activitatea caselor de schimb valutar /punctelor de schimb 
de pe lângă hotel /caselor pentru schimbul valutei ale băncilor 
autorizate. 
Astfel, în scopul conformării activităţii de schimb valutar în numerar 
cu persoane fizice prevederilor actelor normative ale Băncii Naţionale 
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a Moldovei, au fost specificate cazurile concrete (grupate în funcţie de 
gravitatea încălcărilor) în care Banca Naţională a Moldovei aplică 
sancţiuni. 
De asemenea, a fost modificată şi procedura de luare a deciziei privind 
sancţionarea. De menţionat, că în conformitate cu această procedură, 
aplicarea sancţiunilor, cu excepţia emiterii avertismentului, se 
efectuează în baza deciziei luate de către Consiliul de administraţie al 
BNM.  
Pornind de la necesitatea informării publicului despre suspendarea 
licenţei /activităţii, a fost impusă pentru casele de schimb valutar, 
punctele de schimb de pe lângă hoteluri, casele pentru schimbul 
valutei ale băncilor autorizate afişarea la locuri vizibile a avizelor 
privind suspendarea licenţei / activităţii în baza deciziei Băncii  
Naţionale a Moldovei. Totodată, a fost stabilită publicarea în 
Monitorul Oficial al Republicii Moldova a informaţiei privind 
retragerea licenţelor.  

• Termenul de examinare de către BNM a demersurilor de 
eliberare a licenţelor pentru desfăşurarea activităţii casei de schimb 
valutar /punctului de schimb de pe lîngă hotel a fost modificat  de la 
30 zile la 15 zile lucrătoare de la data înregistrării demersului la BNM, 
cu condiţia prezentării setului solicitat de documente.  

• A fost modificat de la 500 dolari SUA pană la 5000 dolari SUA 
(sau echivalentul lor) plafonul, la depăşirea căruia persoana fizică 
urmează să prezinte la casa de schimb valutar /casa pentru schimbul 
valutei a băncii actul de identitate în cazul efectuării operaţiunilor de 
schimb valutar în numerar. 
În anul gestionar BNM a continuat să conlucreze cu organele de stat 
corespunzătoare în vederea modificării cadrului legal ce 
reglementează repatrierea mijloacelor băneşti, mărfurilor şi serviciilor 
provenite din tranzacţiile economice externe. Modificările în cauză au 
fost orientate spre transmiterea funcţiilor de control asupra repatrierii 
de la sistemul bancar unui organ de stat împuternicit, conform 
legislaţiei în vigoare, cu funcţii de control al activităţii agenţilor 
economici. Totodată, a fost preconizată majorarea termenelor de 
repatriere, precum şi asigurarea unei proceduri simplificate de control 
al procesului de repatriere. 
Obiectivele nominalizate au fost realizate odată cu adoptarea Legii 
nr.432-XV din 24.12.2004 pentru modificarea şi completarea unor 
acte legislative, prin care au fost operate amendamente la Legea cu 
privire la reglementarea repatrierii de mijloace băneşti, mărfuri şi 
servicii provenite din tranzacţiile economice externe (nr.1466-XIII din 
29.01.1998). De menţionat, că drept rezultat al acestor amendamente, 
băncile comerciale şi Banca Naţională a Moldovei au fost exonerate 
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de controlul asupra repatrierii, aceste funcţii fiind transmise organelor 
Serviciului Fiscal de Stat, care urmează să exercite controlul asupra 
repatrierii în timpul controalelor efectuate la agenţii economici în 
conformitate cu legislaţia în vigoare.  
În anul de raportare a fost adoptată Instrucţiunea cu privire la 
efectuarea decontărilor valutare în urma tranzacţiilor încheiate la 
Bursa Universală de Mărfuri a Moldovei cu participarea 
nerezidenţilor. Adoptarea acestei instrucţiunii a avut drept scop 
facilitarea creării condiţiilor corespunzătoare pentru promovarea 
tranzacţiilor de comerţ exterior efectuate prin intermediul licitaţiilor la 
Bursa de Mărfuri.  
Încheierea tranzacţiilor la bursă se efectuează prin intermediul 
brokerilor, care reprezintă interesele clienţilor săi în baza diferitelor 
tipuri de contracte de intermediere. Aceasta conduce la complexitatea 
interrelaţiilor şi a decontărilor. 
Prin instrucţiunea în cauză a fost reglementat mecanismul de efectuare 
a transferurilor aferente tranzacţiilor încheiate la bursă cu participarea 
nerezidenţilor, ţinând cont de participarea la decontări a brokerilor. 
Astfel, au fost indicate modalităţile de reprezentare a rezidenţilor şi 
nerezidenţilor de către brokeri (în baza contractelor de intermediere, 
mandat şi comision, în care sunt posibile transferurile în valută 
străină). Pentru fiecare tip de contract de reprezentare încheiat între 
broker şi client au fost descrise scheme de transferare a mijloacelor 
băneşti (inclusiv prin intermediul conturilor brokerilor) şi indicate 
documentele care urmează a fi prezentate la bancă de către părţi 
pentru efectuarea transferurilor respective atât la export, cât şi la 
import, inclusiv în cazul tranzacţiilor forward cu avansare. 
De asemenea, în anul gestionar BNM a elaborat şi alte reglementări în 
domeniul valutar, printre care: 

• Ţinând cont de faptul că Instrucţiunea privind mandatele poştale 
internaţionale a fost elaborată pornind de la normele aferente 
transferurilor ce se efectuează în străinătate prin sistemul bancar 
conform Regulamentului privind reglementarea valutară pe 
teritoriul Republicii Moldova, cu modificările ulterioare, 
prevederile Instrucţiunii nominalizate au fost adaptate noilor 
prevederi ale Regulamentului;  

• Luând în considerare existenţa cazurilor frecvente în care 
persoanele fizice rezidente intenţionează să efectueze studii în 
străinătate, iar pentru obţinerea vizei de studii acestea sunt obligate 
să transfere în străinătate sume băneşti care să acopere cheltuielile 
minime de existenţă, au fost introduse prevederi potrivit cărora 
persoana fizică rezidentă poate transfera valută străină pe numele 
său în străinătate în scopul obţinerii vizei de studii, cu prezentarea 
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la bancă a documentelor care confirmă admiterea persoanei fizice 
la instituţia de învăţământ, precum şi a documentelor /informaţiei 
ce confirmă necesitatea depunerii în contul său din străinătate a 
mijloacelor băneşti pentru obţinerea vizei de studii; 

• Au fost perfecţionate unele prevederi care reglementează regimul 
conturilor în valută străină ale persoanelor fizice rezidente;  

• Au fost introduse reguli de eliberare de către bănci persoanelor 
fizice a permisiunilor de a scoate valută străină peste hotare în 
cazul ridicării de către acestea a leilor moldoveneşti din conturile 
în valută străină sau din contul transferurilor primite din 
străinătate; 

• Luând în considerare faptul că majoritatea acordurilor interbancare 
încheiate între BNM şi băncile centrale ale ţărilor CSI au fost 
reziliate, că prevederile acestora şi-au pierdut actualitatea au fost 
actualizate actele normative ale Băncii Naţionale a Moldovei 
referitoare la deschiderea de către persoanele din ţările menţionate 
a conturilor în lei moldoveneşti la băncile din Republica Moldova; 

• În scopul perfecţionării sistemului de colectare a datelor statistice 
au fost modificate unele formulare ale rapoartelor care se prezintă 
la Banca Naţională a Moldovei. 

 
 


