
 1

 
 

 

 

 

 

 

BULETIN LUNAR 
 

FEBRUARIE 2001  
 



 2 

ISSN 1224–2098 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

N O T Ã 

Redactarea a fost finalizatã la data de 9 mai 2001. 

Datele statistice au fost furnizate de Institutul Naþional de Statisticã ºi Studii Economice,  
Ministerul Finanþelor Publice, Bursa de Valori Bucureºti, RASDAQ 

ºi Banca Naþionalã a României. 

Unele dintre aceste date au caracter provizoriu, 
urmând a fi revizuite în publicaþiile ulterioare. 

Redactarea finalã ºi tehnoredactarea buletinului  
au fost realizate de Direcþia Studii ºi Publicaþii. 

Reproducerea publicaþiei este interzisã, iar utilizarea datelor în diferite  
lucrãri este permisã numai cu indicarea sursei. 

tel.: 01/312.43.75; fax: 01/314.97.52 
Str. Lipscani nr. 25, cod 70421, Bucureºti 

www.bnro.ro 

 

 

 



 3

 

 

 

 

 

 

Cuprins 
 

PRINCIPALELE EVOLUÞII ECONOMICE ªI FINANCIARE 

ÎN LUNA FEBRUARIE 2001 ............................................................................. 5 

I. Economia realã ............................................................................................. 5 

II. Politica monetarã ºi valutarã ........................................................................ 7 

III. Evoluþii pe pieþele financiare ….. ............................................................... 10 

IV. Principalele evoluþii monetare .................................................................... 14 

V. Balanþa de plãþi........................................................................................... 16 

VI. Poziþia investiþionalã internaþionalã a României......................................... 19 

VII. Finanþele publice ..................................................................................... 20 

VIII. Rezultatele sondajului de conjuncturã pentru luna martie 2001 ............. 22 

CENTRALA INCIDENTELOR DE PLÃÞI .......................................................... 23 

 
INDEX LEGISLATIV......................................................................................... 25 

Principalele acte normative cu caracter economic general ºi din domeniul 

financiar-bancar, adoptate în luna februarie 2001.......................................... 25 

Principalele reglementãri emise de BNR în luna februarie 2001 .................... 25 

LISTA MATERIALELOR PUBLICATE ÎN BULETINELE LUNARE 

ALE BÃNCII NAÞIONALE A ROMÂNIEI.......................................................... 26 

SECÞIUNE STATISTICÃ .................................................................................. 27 



 

 

Buletin lunar nr.2, februarie 2001 

5

PRINCIPALELE EVOLUÞII ECONOMICE  

ªI FINANCIARE ÎN LUNA FEBRUARIE 2001 

 

I. ECONOMIA REALÃ 

Datele statistice pentru luna februarie relevã menþinerea traiectoriei 
pozitive a economiei româneºti: majorarea producþiei industriale ºi a 
gradului de ocupare a forþei de muncã, atenuarea ritmului de creºtere 
a preþurilor. 

Sporul de producþie înregistrat la nivelul industriei (4 la sutã compara-
tiv cu luna precedentã) a fost generat exclusiv de ramurile prelucrã-
toare (+6,9 la sutã); în industria extractivã ºi sectorul energetic 
producþia a scãzut cu 4,8 ºi, respectiv, 9,6 la sutã. 

Comportamentul ramurilor prelucrãtoare, care au asigurat în lunile 
anterioare peste 70 la sutã din totalul exporturilor – chimie, maºini ºi 
echipamente, produse textile, pielãrie ºi încãlþãminte, metalurgie – 
indicã menþinerea cererii externe pentru produsele acestor ramuri ºi, 
pe aceastã bazã, continuarea creºterii economice. 

La nivelul cererii interne, dinamica înregistratã de ramurile producã-
toare de bunuri de capital (creºtere de 4,2 la sutã faþã de luna ianua-
rie) sugereazã continuarea procesului investiþional reluat în anul 2000. 
De asemenea, ritmurile de creºtere consemnate în sectorul bunurilor 
de consum (6,9 la sutã la cele de folosinþã îndelungatã ºi 3,5 la sutã în 
cazul bunurilor de uz curent comparativ cu luna precedentã, 30,4 ºi, 
respectiv, 22,5 la sutã faþã de luna februarie 2000) relevã aºteptãrile 
producãtorilor privind refacerea cererii de consum a populaþiei, dupã 
uºoara comprimare din anul anterior. 

Progresul din sfera producþiei industriale este evidenþiat ºi de 
comparaþia dintre rezultatele primelor douã luni ale anului 2001 ºi pe-
rioada similarã a anului 2000, respectiv o creºtere de 14,8 la sutã pe 
ansamblul industriei, determinatã de majorarea cu 19,4 la sutã a pro-
ducþiei ramurilor prelucrãtoare. 

Creºterea preþurilor de consum a fost mai moderatã în luna februarie, 
rata inflaþiei (2,3 la sutã) fiind inferioarã cu 1,4 puncte procentuale 
valorii înregistrate în luna ianuarie. Spre deosebire de luna anterioarã, 
în care cea mai mare contribuþie la majorarea preþurilor a revenit servi-
ciilor, în intervalul analizat aceasta s-a datorat, în primul rând, tensi-
unilor existente pe piaþa mãrfurilor alimentare; influenþei factorilor sezo-
nieri i s-au adãugat presiunile exercitate de extinderea restricþiilor 
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Indicatori macroeconomici 

1. Producþia industrialã 11,5 14,8 

2. Comerþul exterior 
2.1. Export fob 9,0 19,0 

2.2. Import fob 42,9 45,4 

3. Câºtigul salarial lunar mediu net
3.1. Nominal 48,5 53,5 

3.2. Real 6,1 9,7 

4. Preþurile de consum al populaþiei 40,0 39,9 

5. Preþurile producþiei industriale 51,1 50,7 

6. Cursul de schimb mediu (lei/USD) 43,4 43,2 

7. Rata ºomajului - feb. 2001

Indicatori determinaþi pe baza datelor INSSE ºi BNR.
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Rata inflaþiei (IPC)
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impuse importului de carne (în condiþiile în care oferta internã a fost 
afectatã de reducerea efectivelor de animale) ºi de diminuarea 
stocurilor de grâu de panificaþie, dar mai ales de expectaþiile nefavo-
rabile legate de evoluþia raportului cerere-ofertã pe acest segment de 
piaþã. În consecinþã, alimentele de bazã din consumul populaþiei – 
pâine, carne, lapte, zahãr – s-au scumpit în luna februarie cu 3,3 pânã 
la 6,5 la sutã, rata de creºtere a preþurilor pentru întreaga grupã a 
mãrfurilor alimentare fiind de 3,1 la sutã. 

Celelalte douã categorii – mãrfurile nealimentare ºi serviciile – au înre-
gistrat rate de creºtere de 1,3 ºi, respectiv, 2,4 la sutã. Dinamica pre-
þurilor serviciilor a fost determinatã de ajustarea unor preþuri adminis-
trate (apã, canal, salubritate: 3,1 la sutã; transport urban: 4,2 la sutã) 
ºi de majorarea preþurilor serviciilor de îngrijire medicalã (7,2 la sutã). 

Preþurile producþiei industriale pentru piaþa internã au revenit la 
ritmuri de creºtere (3,6 la sutã) superioare celor înregistrate de pre-
þurile de consum (cu 1,3 puncte procentuale), ceea ce anunþã presiuni 
viitoare asupra acestora din urmã. Cele mai mari variaþii de preþuri 
s-au înregistrat în industria materialelor de construcþii (11,4 la sutã) ºi 
s-au datorat, în principal, practicii adoptate de firmele care dominã 
industria cimentului (preþuri ridicate pentru piaþa internã ºi mai reduse 
la export). Fãrã a avea aceeaºi amplitudine, creºteri (cu pânã la 2,1 
puncte procentuale) peste media aferentã industriei prelucrãtoare (3,7 
la sutã) au fost consemnate în ramurile cu desfacere la export; 
fenomenul poate fi explicat prin limitarea ofertei pentru piaþa internã 
determinatã de creºterea efortului la export. 

Cursul de schimb mediu al pieþei valutare în luna februarie a fost de 
26 815,3 ROL/USD, comparativ cu 26 243,05 ROL/USD în luna prece-
dentã. Deprecierea nominalã de 2,1 la sutã a leului în raport cu dolarul 
a asigurat menþinerea paritãþii între cele douã monede (apreciere realã 
de 0,1 la sutã). În raport cu euro, leul s-a apreciat în termeni reali cu 2 
la sutã, moneda europeanã pierzând terenul câºtigat în ultimele douã 
luni ale anului trecut în faþa dolarului american. 

În luna februarie rata ºomajului a fost de 10,8 la sutã, nivel similar ce-
lui din perioada anterioarã, menþinându-se unele caracteristici nega-
tive ale fenomenului. Astfel, majorarea cu 1 300 persoane a numãrului 
de ºomeri neindemnizaþi evidenþiazã extinderea componentei pe ter-
men lung, iar din punct de vedere al distribuþiei teritoriale, în aceleaºi 
cinci judeþe (Neamþ, Brãila, Hunedoara, Botoºani, Vaslui) ponderea 
ºomerilor în populaþia activã civilã depãºeºte cu pânã la 7 puncte pro-
centuale media pe þarã. În aceste condiþii, Guvernul continuã eforturile 
de stimulare a activitãþii economice în zonele defavorizate – de exem-
plu, în luna februarie 2001 a devenit operaþional Fondul de restruc-
turare a regiunilor miniere afectate, în valoare de 3,7 milioane euro, 
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Ratele dobânzilor pe piaþa monetarã
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destinat finanþãrii întreprinderilor mici ºi mijlocii din judeþele Hunedoara 
ºi Gorj. 

Creºterea numãrului de salariaþi (cu 34 mii persoane faþã de luna 
precedentã) într-un moment al anului în care nu existã beneficiul 
influenþelor sezoniere reprezintã încã un semnal pozitiv al dezvoltãrii 
economiei. În paralel cu crearea unor noi locuri de muncã în ramurile 
aflate în ascensiune (cele mai multe aparþinând industriei uºoare ºi 
construcþiilor), restrângerea numãrului de salariaþi din industria grea ºi 
petrochimie reflectã acþiuni de restructurare în industrie. 

În majoritatea sectoarelor economiei s-au înregistrat reduceri în ter-
meni nominali ale salariului mediu net, excepþie fãcând ramurile în ca-
re au avut loc negocieri ale contractelor colective de muncã (poºtã ºi 
telecomunicaþii, activitãþi financiare, prelucrarea cauciucului ºi a ma-
selor plastice). În aceste condiþii, salariul nominal mediu net a scãzut 
cu 5,2 la sutã, conducând la o deteriorare a puterii de cumpãrare faþã 
de luna precedentã (cu 7,3 la sutã); comparativ cu aceeaºi perioadã a 
anului anterior, acesta s-a majorat în termeni reali cu 6,1 la sutã. 

II. POLITICA MONETARÃ ªI VALUTARÃ 

Conduita politicii monetare s-a menþinut ºi în luna februarie în nota de 
restrictivitate imprimatã la începutul anului; creºterea ratelor dobânzilor 
interbancare a fost însã inferioarã celei din luna anterioarã.  

Exercitarea unui control monetar riguros a fost puternic influenþatã de 
diminuarea atipicã a cererii de rezerve a bãncilor, pe fondul intensifi-
cãrii tranzacþiilor reversibile cu titluri de stat derulate de acestea cu 
clienþii. Sterilizarea incompletã a cumpãrãrilor de valutã întreprinse de 
BNR ºi a injecþiilor efectuate de Trezorerie la finele primei chenzine a 
condus la menþinerea unui exces de lichiditate în cea de-a doua 
jumãtate a lunii; acesta a determinat repoziþionarea pe un palier infe-
rior a ratelor dobânzilor ºi a contribuit la o uºoarã intensificare a ritmu-
lui zilnic de depreciere a monedei naþionale. 

În consecinþã, în pofida trendului ascendent menþinut în primele douã 
luni ale anului (o creºtere faþã de luna decembrie cu 4,2 puncte pro-
centuale), evoluþia ratelor dobânzilor la tranzacþiile interbancare nu a 
reuºit sã stopeze reducerea ratelor dobânzilor practicate de bãnci în 
relaþiile cu clienþii nebancari. 

În luna februarie, sensul ºi amploarea impactului celor mai importanþi 
factori ai lichiditãþii par a fi revenit la tiparele anului anterior, influenþa 
exercitatã de unii dintre aceºtia îngreunând controlul monetar. 
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Operaþiuni reverse repo
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Astfel, condiþiile pieþei valutare s-au modificat faþã de luna anterioarã, 
oferta excedentarã a persoanelor juridice atingând cel mai înalt nivel 
din ultimele 10 luni. La aceasta s-au adãugat poziþia de vânzãtor net 
de valutã a persoanelor fizice ºi un interes redus al bãncilor pentru 
tranzacþiile valutare (în condiþiile în care randamentele pieþei monetare 
au fost mult mai atractive), care au contribuit la încetinirea pe ansam-
blul lunii a ritmului de depreciere a monedei naþionale. În acest con-
text, intervenþiile bãncii centrale au urmãrit eliminarea fluctuaþiilor 
bruºte ale cursului de schimb al monedei naþionale.  

Administrarea datoriei publice a continuat sã reprezinte un sprijin 
pentru controlul monetar. Astfel, o nouã scadenþã a unor titluri aflate în 
portofoliul bãncii centrale ºi plãþile efectuate în contul datoriei publice 
interne în valutã ºi al celei externe au permis realizarea unei consis-
tente absorbþii de lei. O influenþã beneficã a avut-o ºi persistenþa unui 
sold mediu mult mai ridicat al contului Trezoreriei, inclusiv pe seama 
resurselor mobilizate prin suplimentarea emisiunilor de certificate 
adresate populaþiei. Fluctuaþiile ample ale acestui cont au continuat, 
însã, sã punã în dificultate monitorizarea pe baze zilnice a lichiditãþii. 

Instrumentele politicii monetare 

Luna februarie marcheazã modificarea radicalã a ponderii deþinute de 
sursele de creaþie monetarã la nivelul bãncii centrale: baza monetarã1 
a fost acoperitã integral de activele externe nete ale BNR, în timp ce 
activele interne nete au constituit un factor de contracþie monetarã, ele 
devenind negative. 

Intensificarea operaþiunilor destinate sterilizãrii excesului de lichiditate 
a condus pe ansamblul perioadei la îngustarea ecartului dintre nivelul 
mediu al disponibilului bãncilor în contul curent ºi nivelul prevãzut al 
rezervelor minime obligatorii.  

Cele mai importante operaþiuni desfãºurate de BNR în aceastã lunã au 
fost reprezentate de: 

1. Operaþiunile pe piaþa valutarã. Decontarea cumpãrãrilor nete efectu-
ate de banca centralã s-a soldat cu o injecþie de circa 3 918 miliarde lei. 

2. Operaþiunile de sterilizare a excesului de lichiditate. Dupã ce s-au 
diminuat uºor în primele zile ale lunii, operaþiunile de sterilizare s-au in-
tensificat treptat, soldul mediu al acestora atingând o valoare aproape 
egalã cu cea consemnatã în luna ianuarie: 8 820,8 miliarde lei. Fluxul 
mediu zilnic al tranzacþiilor s-a majorat cu 41,2 la sutã faþã de intervalul 

                                                   
1 indicatori calculaþi ca medii lunare. 
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Depozitele atrase de BNR
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precedent (atingând nivelul de 706,6 miliarde lei), în timp ce rata 
medie a dobânzii a crescut de la 49,1 la 49,6 la sutã. 

Rolul cel mai important a continuat sã fie jucat de tranzacþiile reverse 

repo cu titluri de stat, al cãror sold mediu zilnic a sporit cu 62,7 la sutã. 
Diminuarea fluxului mediu zilnic al tranzacþiilor (cu 6,7 la sutã) s-a 
datorat extinderii gamei de scadenþe practicate la acest instrument 
(prin includerea termenului de 14 zile); aceasta a condus ºi la 
reducerea scadenþei medii de la 24 la 22 de zile.  

Epuizarea portofoliului de titluri eligibile pentru operaþiuni reverse repo 
a determinat creºterea rolului atragerii de depozite în cadrul operaþiu-
nilor de sterilizare. În consecinþã, fluxul mediu zilnic al acestora a 
ajuns la 255,8 miliarde lei, iar rata medie a dobânzii s-a majorat cu 1,1 
puncte procentuale (pânã la 49,6 la sutã); scadenþa medie a acestor 
tranzacþii a crescut de la 18 la 21,9 zile. 

3. Operaþiunile destinate sprijinirii unei bãnci. Lichiditatea furnizatã 
acestei instituþii prin intermediul celor douã linii de credit special a 
sporit în aceastã lunã cu 288 miliarde lei. Soldul creditelor astfel 
angajate a totalizat la finele lunii februarie 2 954 miliarde lei. 

4. Operaþiunile de swap valutar. Deficitul de lichiditate creat cu trei zile 
înainte de expirarea primei chenzine (pe fondul unei absorbþii impor-
tante de lichiditate neanticipate, efectuate de Trezorerie) a indus o 
uºoarã tensiune pe piaþa monetarã ºi a condus la majorarea ratelor 
dobânzii pieþei interbancare. Anticipând menþinerea acestui deficit ºi 
dorind sã evite fluctuaþii prea mari ale ratelor dobânzilor, banca cen-
tralã a iniþiat în premierã o operaþiune de injecþie de lichiditate pe baze 
multilaterale, prin intermediul unui swap valutar pe termen de o sãp-
tãmânã. Licitaþia a avut un volum anunþat de 700 miliarde lei ºi a bene-
ficiat de participarea a trei bãnci (cererea totalã cumulând numai 331 
miliarde lei). Ea s-a soldat cu acceptarea cererii unei singure bãnci (un 
procent de adjudecare a cererii de 51,6 la sutã, respectiv echivalentul 
a 6,4 milioane dolari SUA), pentru o ratã a dobânzii de 50 la sutã.  
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Emisiunile de titluri de stat 
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III. EVOLUÞII PE PIEÞELE FINANCIARE 

Pieþele financiare au traversat o perioadã relativ calmã, în contextul 
unei oferte excedentare pe piaþa valutarã ºi al unui exces de lichiditate 
pe piaþa monetarã, a cãrei activitate a fost mult mai intensã decât în 
lunile anterioare. 

Piaþa monetarã 

Februarie a constituit cea de-a treia lunã consecutivã în care ratele 
dobânzilor la depozitele interbancare s-au plasat pe un trend ascen-
dent (rata medie ajungând la cel mai înalt nivel din ultimele 12 luni atât 
în cazul depozitelor, cât ºi al tranzacþiilor). Pe parcursul lunii, s-a con-
turat o distincþie netã între cele douã perioade de constituire a rezer-
velor minime obligatorii. Astfel, prima chenzinã s-a caracterizat prin 
condiþii strânse ale lichiditãþii, rate ale dobânzilor în creºtere ºi mai 
puþin volatile, precum ºi printr-un volum mediu mai redus al tranzac-
þiilor interbancare. În schimb, perioada 16-28 februarie, marcatã de un 
exces de lichiditate, a consemnat o creºtere cu peste 50 la sutã a vo-
lumului mediu zilnic al tranzacþiilor, o reducere cu aproape 6 puncte 
procentuale a ratei medii a dobânzii la depozitele nou constituite, pre-
cum ºi o creºtere a volatilitãþii acesteia. 

Intensificarea activitãþii pe piaþa interbancarã a fost consecinþa reluãrii 
de cãtre BNR a operaþiunilor de atragere de depozite; astfel, de la un 
nivel nesemnificativ, volumul mediu zilnic al tranzacþiilor încheiate de 
banca centralã a atins în luna februarie circa 16 la sutã din totalul pie-
þei. Concentrarea operaþiunilor bãncii centrale în a doua parte a lunii a 
fãcut însã ca soldul mediu zilnic al depozitelor atrase sã scadã semni-
ficativ faþã de luna anterioarã, de la 4 559 la 1 852 miliarde lei. În 
acelaºi timp, segmentul tranzacþiilor interbancare (exclusiv BNR) s-a 
restrâns uºor, unul dintre factorii determinanþi ai acestei miºcãri fiind 
reducerea nivelului prevãzut al rezervelor minime obligatorii faþã de a 
doua parte a lunii ianuarie.  

Miºcarea ascendentã a ratelor dobânzilor interbancare s-a evidenþiat 
în prima jumãtate a lunii; amplitudinea maximã a fost atinsã de ratele 
medii ale tranzacþiilor la o sãptãmânã (4 puncte procentuale); pe 
ansamblul lunii, ratele dobânzilor tranzacþiilor interbancare (exclusiv 
BNR) s-au majorat cu 1,2 puncte procentuale. Aceastã evoluþie, core-
latã cu o ratã a inflaþiei în scãdere în luna februarie, a readus ratele 
reale ale dobânzilor în palierul pozitiv, la valori apropiate de nivelul de 
10 la sutã, atât în cazul depozitelor, cât ºi al tranzacþiilor. 

Pe piaþa primarã a titlurilor de stat, activitatea Ministerului Finanþelor 
Publice a vizat reînnoirea în totalitate a emisiunilor de titluri de stat 

Ratele dobânzilor pe piaþa monetarã 
februarie 2001

30

35

40

45

50

55

60

02 05 06 07 08 09 12 13 14 15 16 19 20 21 22 23 26 27 28

procente pe an

BUBOR 1 sãptãmânã

BUBID 1 sãptãmânã



 

 

Buletin lunar nr.2, februarie 2001 

11

scadente, precum ºi procurarea unor resurse suplimentare necesare 
rãscumpãrãrii certificatelor de trezorerie în valutã, ajunse la scadenþã 
în cursul lunii (circa 31 milioane dolari). Prin menþinerea unor limite 
ferme de dobândã, demersul iniþiat ºi-a atins doar parþial scopul; 
volumul de titluri scadente în luna februarie, de 7 060 miliarde lei, a 
fost reînnoit în totalitate, însã titlurile nou emise au însumat doar 188 
miliarde lei. 

Tendinþa de creºtere a ratelor dobânzilor s-a manifestat ºi pe acest 
segment al pieþei financiare atât în cazul emisiunilor cu scadenþa de 
trei luni, cât ºi al celor lansate pe termen de ºase luni. În plus, 
Ministerul Finanþelor Publice a lansat o emisiune de titluri de stat cu 
scadenþa la un an, care s-a bucurat de un succes considerabil în 
rândul operatorilor (cererile bãncilor pentru aceste titluri depãºind de 
aproape trei ori volumul anunþat al emisiunii). Prin cele nouã emisiuni 
lansate, toate prin licitaþie, a fost pus în circulaþie un volum de titluri de 
stat în valoare de 7 248 miliarde lei; emisiunile s-au adjudecat la 
dobânzi medii situate în intervalul 49,6 - 54,6 la sutã, media întregii 
perioade (51,3 la sutã) fiind cu 1,2 puncte procentuale superioarã 
celei din luna precedentã. Ecartul dintre randamentele pieþei primare a 
titlurilor de stat ºi cele ale pieþei interbancare s-a situat la nivelul de 6,4 
puncte procentuale; câºtigurile oferite de acest tip de active au rãmas 
superioare atât celor aduse de investiþiile în valutã, cât ºi celor oferite 
de operaþiunile reverse repo ºi de atragere de depozite ale BNR.  

Pe piaþa secundarã a titlurilor de stat s-a remarcat o intensificare a 
tranzacþiilor efectuate; creºterea cu 3 058 miliarde lei a volumului ope-
raþiunilor a fost determinatã de activitatea bãncii centrale pe aceastã 
piaþã, volumul operaþiunilor open market fiind mai mare cu 36 la sutã 
faþã de luna anterioarã. Volumul tranzacþiilor interbancare a continuat 
sã scadã, nivelul atins (73 miliarde lei) fiind cel mai mic din ultimele 23 
de luni; operaþiunile de tipul bancã-client au avut o tendinþã similarã, 
menþinându-se însã la un nivel relativ ridicat (15 612 miliarde lei, repre-
zentând 46 la sutã din volumul total al pieþei).  

Sensul miºcãrii ratelor dobânzii pieþei monetare nu a fost preluat de 
dobânzile active ºi pasive ale sistemului bancar. Ratele medii ale do-
bânzilor practicate de bãnci în relaþiile cu clienþii nebancari2 au con-
semnat reduceri importante (între 2,7 ºi 5,7 puncte procentuale). 

Ratele medii ale dobânzii aferente depozitelor la termen au scãzut cu 
4,3 puncte procentuale, ecartul dintre aceste rate ºi randamentele ofe-
rite de certificatele de trezorerie destinate populaþiei atingând 14,8 
puncte procentuale (cel mai mare din ultimele 18 luni). 

                                                   
2 date comparabile (rate compuse ale dobânzii calculate la solduri). 
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Tranzacþii pe piaþa valutarã
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Ratele medii ale dobânzii aferente creditelor curente pe termen scurt 
ºi-au conservat tendinþa descendentã, scãzând cu 4,4 puncte procen-
tuale; ele au atins astfel cea mai scãzutã valoare consemnatã în ulti-
mele 38 de luni. Un comportament similar au avut ºi ratele dobânzilor 
aferente creditelor curente pe termen mediu ºi lung, scãderea aces-
tora fiind însã mult mai abruptã în luna februarie (7,1 puncte pro-
centuale faþã de ianuarie, respectiv 8,9 puncte procentuale faþã de 
sfârºitul anului trecut).  

Piaþa valutarã 

Dupã o lunã în care piaþa valutarã a fost marcatã de puternice incer-
titudini, luna februarie consemneazã revenirea pe coordonate 
superioare calitativ celor înregistrate în ultima parte a anului anterior. 

Excedentul valutar înregistrat pe piaþa interbancarã s-a situat la 100 
milioane dolari (cel mai ridicat nivel înregistrat în ultimele opt luni), 
intervenind dupã deficitul de 53,4 milioane dolari consemnat în luna 
precedentã; supraoferta de valutã a clienþilor persoane juridice a fost 
principala sursã a acestui excedent. Titlurile de stat în valutã, în va-
loare de 31 milioane dolari, deþinute de clienþii nebancari (atât per-
soane fizice, cât ºi juridice), scadente în luna februarie ºi rãscumpã-
rate de Ministerul Finanþelor Publice, au reprezentat o altã sursã a 
excesului valutar de pe piaþã. Pentru prima datã în ultimele 12 luni, 
persoanele fizice s-au situat pe poziþia de vânzãtor net de devize pe 
piaþa interbancarã. 

Tranzacþiile derulate de bãnci pe aceastã piaþã (exclusiv BNR) s-au 
situat la nivelul lunii precedente la vânzãri, dar s-au diminuat în cazul 
cumpãrãrilor. Menþinerea unor dobânzi atractive pe piaþa monetarã ºi 
pe piaþa titlurilor de stat, dar ºi constrângerile legate de expunerea 
valutarã au fost principalii factori care au determinat reducerea achizi-
þiilor de valutã ale societãþilor bancare.  

Intervenþiile BNR, materializate în cumpãrãri nete de valutã (136 mili-
oane dolari), au urmãrit atenuarea impactului excedentului substanþial 
al pieþei valutare asupra cursului de schimb al leului. O parte din 
valuta oferitã de bãnci a provenit din cumpãrãrile nete ale caselor de 
schimb proprii. De altfel, la toate casele de schimb, persoanele fizice 
au efectuat tranzacþii similare celor de pe piaþa interbancarã, dar de 
amplitudine mult mai mare; vânzãrile nete ale acestora au atins cel 
mai ridicat nivel din martie anul trecut. O explicaþie ar putea fi 
atractivitatea emisiunilor de certificate de trezorerie în lei destinate 
populaþiei, care au oferit randamente superioare celor ale depozitelor 
în lei ºi în valutã. Cu toate acestea, persoanele fizice ºi-au majorat cu 
42 milioane dolari deþinerile de valutã în bãnci. 

Curs de schimb al pieþei valutare 
februarie 2001
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Indici ai pieþei de capital
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Lipsa tensiunilor pe piaþa valutarã s-a reflectat ºi în evoluþia cursului 
practicat de casele de schimb (maxim la vânzare), al cãrui ecart faþã 
de cursul de schimb al pieþei valutare comunicat de banca centralã nu 
a depãºit 0,8 la sutã (au existat zile când acest ecart a înregistrat 
valori negative). 

Piaþa de capital 

În luna februarie, piaþa de capital s-a caracterizat prin valori ridicate 
ale tranzacþiilor ºi evoluþii contrare ale preþurilor. 

Bursa de Valori Bucureºti a înregistrat în intervalul analizat valoarea 
lunarã record a tranzacþiilor derulate de la intrarea în funcþiune a 
acestei pieþe (724,9 miliarde lei). Contribuþia majoritarã (88,8 la sutã) 
au avut-o transferurile realizate cu acþiunile producãtorului de aluminiu 
primar, “Alro” Slatina. Perspectiva abrogãrii OUG nr.229/2000 pentru 
modificarea Legii nr.52/1994, ale cãrei prevederi se referã la protecþia 
acþionarilor minoritari, este posibil sã fi determinat vânzarea pachetelor 
minoritare, fenomenul fiind cel mai evident în cazul acþiunilor “Alro” 
Slatina. În ceea ce priveºte structura tranzacþiilor pe sectoare de acti-
vitate, aceasta a suferit modificãri importante, datorate aceloraºi titluri 
“Alro”; ponderea sectorului “Materii prime ºi materiale” a crescut la 
aproape 89 la sutã (de la 7,5 la sutã în luna anterioarã), pe seama 
reducerii ponderii celorlalte sectoare, în special “Bãnci ºi servicii finan-
ciare” (cu 57,7 puncte procentuale).  

Valoarea medie zilnicã a tranzacþiilor s-a redus în a doua parte a lunii, 
înscriindu-se în nota obiºnuitã din perioada anterioarã efectuãrii trans-
ferurilor cu pachete mari de titluri “Alro” Slatina. În afara acestora, cele 
mai tranzacþionate titluri au fost în acest interval cele ale Societãþilor de 
Investiþii Financiare, care au contribuit cu doar 6,5 la sutã la realizarea 
rulajului lunii (faþã de 43,3 la sutã în luna ianuarie). Valori uºor mai 
ridicate ale tranzacþiilor au înregistrat ºi acþiunile “Banca Transilvania” 
Cluj-Napoca, “Automobile Dacia” Piteºti. Ponderea cumpãrãrilor ope-
rate de nerezidenþi a crescut considerabil, la peste 89 la sutã din total 
(faþã de 18,6 la sutã în luna ianuarie), contrabalansând creºterea 
ponderii vânzãrilor efectuate de aceºtia (88,6 la sutã în luna februarie, 
faþã de 16 la sutã în luna precedentã). Cel mai bun PER (10,36) a fost 
consemnat în aceastã perioadã de titlurile din sectorul “Servicii”, urmat 
la micã distanþã de cel din sectorul “Materii prime ºi materiale”(8,78).  

Fluctuaþia preþurilor acþiunilor “Alro” Slatina, “Terapia” Cluj-Napoca ºi 
“Banca Transilvania” Cluj-Napoca, în special, a influenþat puternic 
indicii BET ºi BET-C. Aceºtia au oscilat uºor, situându-se la sfârºitul 
lunii pe poziþii opuse; astfel, indicele BET a pierdut 5,6 puncte, 
indicele BET-C înregistrând un plus de 9,5 puncte. Indicele BET-FI a 
pierdut pe parcursul lunii 273,9 puncte. 
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Structura bazei monetare
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Activitatea Societãþii de Bursã Rasdaq s-a plasat în luna februarie pe o 
traiectorie ascendentã. Rulajul mediu zilnic a sporit cu 24,3 la sutã, 
numãrul mediu de acþiuni transferate s-a dublat, iar indicele Rasdaq 
Compozit s-a apreciat cu 9,5 puncte. În aceastã perioadã, ponderea 
ofertelor publice în total tranzacþii a crescut la aproximativ 45 la sutã 
(de la 39 la sutã în luna precedentã). 

IV. PRINCIPALELE EVOLUÞII MONETARE  

A doua lunã a anului 2001 se caracterizeazã printr-o creºtere în ter-
meni reali a masei monetare ºi a creditului intern. 

1. Masa monetarã (M2) a totalizat 186 209,9 miliarde lei la sfârºitul 
lunii februarie, cu 3,4 procente mai mult faþã de luna anterioarã. 
Aceeaºi tendinþã s-a înregistrat la nivelul principalelor componente ale 
acesteia (masa monetarã în sens restrâns ºi cvasibanii).  

Masa monetarã în sens restrâns (M1) s-a majorat cu 4,1 procente, 
ceea ce echivaleazã cu o creºtere în termeni reali de 1,8 procente. 
Numerarul în afara sistemului bancar a însumat 23 752,3 miliarde lei, 
cu 3,4 procente peste nivelul lunii ianuarie, în timp ce disponibilitãþile 
în conturi la vedere au crescut cu 5,2 procente, pânã la 15 760,1 
miliarde lei.  

Cvasibanii au crescut cu 3,2 procente ºi au atins 146 697,5 miliarde 
lei, în structurã fiind consemnate urmãtoarele evoluþii:  

a) Economiile populaþiei s-au majorat cu 2,4 procente, pânã la 
46 923,1 miliarde lei (cu 0,1 la sutã în termeni reali). Menþinerea pre-
ferinþei populaþiei pentru deþinerea de titluri de stat emise de Ministerul 
Finanþelor Publice la dobânzi superioare celor oferite de sistemul 
bancar a constituit una dintre cauzele acestei evoluþii. Astfel, stocul 
certificatelor de trezorerie (în lei) deþinute de populaþie s-a majorat cu 
967,7 miliarde lei, ajungând la finele lunii februarie la 10 770 miliarde 
lei. Totodatã, depunerile în valutã ale populaþiei au sporit cu 41,9 
milioane dolari (3,2 la sutã). 

b) Depozitele în lei ale agenþilor economici, în sumã de 19 372,2 
miliarde lei, au înregistrat cel mai ridicat ritm lunar de creºtere dintre 
componentele masei monetare (9 la sutã), reprezentând o majorare 
absolutã de 1 593,6 miliarde lei. În pofida acestei evoluþii, depozitele 
deþin încã o pondere redusã în M2 (10,4 la sutã). Cea mai importantã 
creºtere (1 098,8 miliarde lei) este evidenþiatã în cazul depozitelor la 
termen ale agenþilor economici cu capital majoritar de stat.  
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Structura masei monetare
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c) Depunerile în valutã ale rezidenþilor exprimate în lei s-au majorat cu 
2,4 la sutã, în special ca urmare a deprecierii leului în raport cu dolarul 
american; în expresie valutarã aceste depuneri au crescut cu doar 0,3 
procente, pânã la 2 971 milioane dolari. Pe categorii de depunãtori, 
resursele în valutã din sistemul bancar aparþin în proporþie de 45,5 la 
sutã (1 351,1 milioane dolari) populaþiei, urmatã de societãþile 
comerciale cu capital privat (29,9 la sutã) ºi de agenþii economici cu 
capital integral sau majoritar de stat (8,3 la sutã). 

2. Componentele contrapartidei masei monetare, activele interne nete 
ºi activele externe nete, au avut ritmuri de creºtere apropiate: 3,3 
procente, respectiv 3,5 procente. 

2.1. Activele interne nete au crescut cu 2 741,5 miliarde lei, pânã la 
nivelul de 85 780,3 miliarde lei.  

Creditul neguvernamental a crescut cu 4,1 la sutã (1,8 procente în 
termeni reali), ajungând la 82 010,8 miliarde lei. Dinamica componen-
tei în valutã a creditului bancar a fost superioarã celei în monedã 
naþionalã. Astfel, creditele în valutã (exprimate în lei) acordate de 
bãnci au sporit cu 5,2 procente (exprimat în dolari, sporul este de 3 
procente). Creditele în lei au înregistrat o creºtere de 2,5 procente 
(805,1 miliarde lei), peste 96 la sutã din aceasta fiind localizatã la 
creditele pe termen scurt. 

Majorarea creditului guvernamental net cu 2,5 la sutã reflectã accen-
tuarea poziþiei debitoare a statului faþã de sistemul bancar. Evoluþia 
acestei componente a activelor interne nete este rezultatul cumulat al: 
(i) diminuãrii contului de disponibilitãþi în valutã al Ministerului 
Finanþelor Publice; (ii) rãscumpãrãrilor de titluri de stat în lei destinate 
restructurãrii Bancorex (în valoare de 1 464,9 miliarde lei); (iii) cumpã-
rãrilor de titluri de stat în lei de cãtre bãnci de la clienþii nebancari. 

2.2. Activele externe nete ale sistemului bancar au avut un trend as-
cendent: de la 3 649,5 milioane dolari în ianuarie la 3 716,8 milioane 
dolari în februarie. Poziþia externã netã a Bãncii Naþionale a crescut cu 
77,5 milioane dolari, în timp ce bãncile au înregistrat o diminuare de 
10,2 milioane dolari.  
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Contul curent

milioane dolari SUA
2 luni 2000 2 luni 2001

a) Balanþa comercialã –1 –406 
    – export (fob) 1 535 1 827 
    – import (fob) 1 536 2 233 

b) Servicii – net –31 –27 
c) Venituri – net –50 –19 
d) Transferuri curente – net 79 89 

Sold cont curent –3 –363 

Exportul fob pe grupe de mãrfuri

2 luni 2001/
Grupa de mãrfuri 2 luni 2000

(%)

Total 119,0 
1. Produse agroalimentare         69,5 
2. Produse minerale 97,6 
3. Produse chimice, materiale plastice 127,2 
4. Produse din lemn ºi hârtie 122,0 
5. Textile, confecþii,
    încãlþãminte 122,7 
6. Metale comune 98,9 
7. Maºini, aparate, echipamente electrice
    ºi mijloace de transport 147,1 
8. Alte mãrfuri 123,8 

Balanþa comercialã
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V. BALANÞA DE PLÃÞI 

Pe primele douã luni ale anului 2001, contul curent prezintã o 
accentuare a dezechilibrului între încasãrile ºi plãþile externe, deficitul 
de 363 milioane dolari SUA fiind la un nivel sensibil mai mare în 
comparaþie cu cel din perioada corespunzãtoare a anului precedent. 
Adâncirea dezechilibrului balanþei comerciale a constituit principala 
cauzã a acestei evoluþii. Majorarea semnificativã a importurilor s-a 
produs pe seama continuãrii relansãrii producþiei industriale ºi a 
investiþiilor; astfel, 34,3 la sutã din importuri au fost reprezentate de 
produse prelucrate pentru aprovizionãri industriale ºi 23 la sutã de 
bunuri de capital.  

În aceste condiþii, gradul de acoperire a importurilor (fob) prin 
exporturi (fob) a fost de 81,8 la sutã, în scãdere cu 18,1 puncte 
procentuale faþã de perioada corespunzãtoare a anului anterior. 

În luna februarie 2001 s-au exportat mãrfuri în valoare de 918 milioane 
dolari SUA, puþin peste nivelul lunii anterioare, ºi cu 9 la sutã mai mult 
decât în februarie 2000.  

În primele douã luni ale anului valoarea exportului a fost de 1 827 
milioane dolari SUA, cu 19 la sutã mai mult faþã de perioada corespun-
zãtoare a anului precedent. Creºterea exporturilor a fost realizatã în 
proporþie de 76 la sutã ca urmare a majorãrii volumului ºi de 24 la sutã 
datoritã influenþei preþurilor. Extinderea producþiei în lohn pentru 
„maºini, aparate, echipamente electrice ºi mijloace de transport”, dar 
mai ales creºterea preþurilor la care s-au comercializat aceste bunuri 
au condus la majorarea exporturilor acestor activitãþi cu 47,1 la sutã. 
Creºteri de mai micã amploare au fost înregistrate ºi de alte activitãþi 
industriale care produc în sistem lohn: industria textilã ºi de încãlþã-
minte, industria chimicã ºi cea a lemnului. Astfel, aceste ramuri au 
continuat sã deþinã o pondere însemnatã, de peste douã treimi, în 
structura ofertei de export.  

Din valoarea totalã a exporturilor 37,7 la sutã au fost exporturi 
definitive ºi 62 la sutã au rezultat din prelucrarea internã a mãrfurilor 
intrate în þarã ca import temporar. 

Importurile (fob) efectuate în luna februarie au consemnat o creºtere 
de 42,9 la sutã faþã de februarie 2000, atingând un nivel de 1 153 mili-
oane dolari SUA. Faþã de luna anterioarã, valoarea acestora s-a majo-
rat cu 6,8 la sutã. 

În perioada ianuarie-februarie 2001, importurile au însumat 2 233 
milioane dolari SUA, cu 45,4 la sutã peste valoarea din aceeaºi 
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Balanþa energeticã 

valori fob milioane dolari SUA

2 luni 2000 2 luni 2001

Sold (export - import) –117,4   –315,9   
– gaze naturale  –75,6   –108,6   
– energie electricã   8,2   18,8   
– þiþei brut  –92,4   –145,0   
– produse petroliere      61,7   –29,5   
– combustibili minerali        –19,3   –51,6   

Orientarea geograficã a comerþului exterior

- procente -
2 luni 2000 2 luni 2001

Exp.  Imp.  Exp.  Imp.  
Total 100,0  100,0  100,0  100,0  

1. Þãri dezvoltate 71,3  63,4  75,5  63,3  
    din care:
           UE 65,2  57,2  70,4  54,2  
           SUA 2,9  2,3  3,1  3,0  

2. Þãri în tranziþie   13,6  24,4  12,4  24,1  
      din care:
           CEFTA 8,5  8,5  7,5  8,7  

3. Þãri în curs 
           de dezvoltare 15,1  12,2  12,1  12,6  

Importul fob pe grupe de mãrfuri

2 luni 2001/
Grupa de mãrfuri 2 luni 2000

(%)
Total 145,4 
1. Produse agroalimentare         138,3 
2. Produse minerale 174,4 
3. Produse chimice, materiale plastice 131,8 
4. Produse din lemn ºi hârtie 129,4 
5. Textile, confecþii,
    încãlþãminte 124,8 
6. Metale comune 148,1 
7. Maºini, aparate, echipamente electrice
   ºi mijloace de transport 146,1 
8. Alte mãrfuri 163,0 

perioadã a anului anterior. Creºterea importurilor la majoritatea 
mãrfurilor a fost înregistratã, în principal, pe seama volumului (excep-
þie fãcând gazele naturale); influenþa preþurilor a continuat sã fie nega-
tivã. 

Stimulate de revigorarea procesului investiþional, importurile de bunuri 
de capital au avut un ritm de creºtere peste medie, depãºindu-l sem-
nificativ pe cel al bunurilor de consum. Din valoarea totalã a importu-
rilor, 31,7 la sutã au fost importuri temporare care se vor regãsi în peri-
oadele urmãtoare în exporturi ºi 68,2 la sutã au reprezentat importuri 
definitive. 

Importul net de produse energetice a fost, la nivelul primelor douã luni 
ale anului, de 315,9 milioane dolari SUA, reprezentând aproape 78 la 
sutã din deficitul balanþei comerciale. Faþã de primele douã luni ale 
anului 2000, valoarea importului net de resurse energetice primare a 
crescut de 2,7 ori. Aceastã evoluþie a fost determinatã în principal de 
creºterea valoricã a importurilor, care s-a produs, în cea mai mare 
parte, pe seama majorãrii atât a preþurilor, cât ºi a cantitãþilor la 
combustibili minerali, þiþei brut ºi produse petroliere; valoarea impor-
turilor de gaze naturale a crescut exclusiv pe seama preþurilor. 

Exportul a fost orientat, în principal, cãtre þãrile dezvoltate, înregistrân-
du-se, comparativ cu perioada ianuarie – februarie 2000, o uºoarã 
creºtere a ponderii cãtre acestea în defavoarea þãrilor în curs de dez-
voltare ºi a celor în tranziþie; miºcarea a fost datoratã în cea mai mare 
parte relaþiei cu Uniunea Europeanã. De remarcat este creºterea ex-
porturilor cãtre Italia, Franþa, Austria. În ceea ce priveºte importul, þã-
rile dezvoltate deþin aproximativ aceeaºi pondere (63,3 la sutã) ca ºi în 
primele douã luni ale anului trecut, în condiþiile în care creºterea valo-
ricã a fost de 45,2 la sutã. Deºi comparativ cu primele douã luni ale 
anului precedent importul din Federaþia Rusã a cunoscut o diminuare 
a ponderii în total importuri, valoarea acestuia continuã sã fie cea mai 
ridicatã în cadrul þãrilor în tranziþie. În condiþiile în care exportul cãtre 
aceastã þarã este nesemnificativ, deficitul pe relaþia cu Federaþia Rusã 
a deþinut 54,6 la sutã din deficitul balanþei comerciale. Notabilã este 
intensificarea importurilor din þãrile vecine, concretizatã în creºteri de 
peste sutã la sutã în cazul Bulgariei, Republicii Moldova ºi al 
Iugoslaviei. Privind structura pe valute, comparativ cu aceeaºi perioa-
dã a anului anterior, se constatã o creºtere vizibilã a tranzacþiilor în 
moneda euro atât la export, cât ºi la import.  

Balanþa serviciilor s-a soldat la sfârºitul lunii februarie 2001 cu un 
deficit de 27 milioane dolari SUA, cu aproape 13 la sutã mai mic decât 
în perioada corespunzãtoare a anului trecut, ca urmare a creºterii cu 
douã treimi a încasãrilor de la poziþia “alte servicii”. 
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Soldul balanþei veniturilor la sfârºitul perioadei analizate s-a concre-
tizat într-un deficit de 19 milioane dolari SUA, în scãdere cu 62 la sutã 
faþã de douã luni ale anului 2000, în principal datoritã creºterii veni-
turilor obþinute de Banca Naþionalã din administrarea rezervei valutare. 

Excedentul poziþiei “transferuri curente” s-a majorat cu 10 milioane 
dolari SUA în primele douã luni ale anului faþã de aceeaºi perioadã din 
anul anterior, ajungând la 89 milioane dolari SUA. Creºterea s-a 
realizat pe seama transferurilor private. 

Finanþarea deficitului de cont curent a fost realizatã integral prin 
intrãrile nete de capitaluri externe. 

Intrãrile nete din investiþii directe în perioada ianuarie – februarie 2001 
au fost de 86 milioane dolari, din care 68 milioane dolari SUA în luna 
februarie. Comparativ cu aceeaºi perioadã a anului anterior, influxurile 
nete privind investiþiile directe au scãzut cu 3 milioane dolari SUA. În 
cadrul intrãrilor, mai mult de jumãtate (52,8 la sutã) provin din investiþii 
ale nerezidenþilor sub forma participaþiilor la capital în sectorul 
nebancar. 

În ceea ce priveºte investiþiile de portofoliu, se remarcã o îmbunãtãþire 
a situaþiei ambelor fluxuri: intrãrile au crescut de 5,7 ori, iar ieºirile au 
scãzut cu aproape 40 la sutã. Miºcarea de cea mai mare amploare a 
rãmas, în acest sens, la nivelul fondurilor atrase prin emisiunea de 
euroobligaþiuni, în luna ianuarie, de administraþia publicã.  

Influxul net din creditele primite pe termen mediu ºi lung, în valoare de 
53 milioane dolari SUA (faþã de ieºiri nete de 48 milioane dolari în 
primele douã luni ale anului anterior), a fost în principal rezultatul unor 
intrãri din împrumuturile contractate de sectorul nebancar ºi al unor 
rambursãri guvernamentale mai mici. Miºcarea netã a creditelor pe 
termen scurt s-a soldat cu un excedent de 100 milioane dolari SUA, 
comparativ cu 172 milioane dolari SUA în perioada similarã din anul 
anterior. 
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Active externe de rezervã

milioane dolari SUA; sf. perioadei

2000 Feb. 2001 variaþie

a) BNR – total 3 396,6  3 485,8  89,2  
aur monetar 926,9  887,0  –39,9  
DST 1,0  1,6  0,6  
devize convertibile 2 468,7  2 597,2  128,5  

b) Bãnci comerciale
devize convertibile 1 452,5  1 476,6  24,1  

Rezerve
internaþionale brute 4 849,1  4 962,4  113,3  

din care:
Rezerve valutare 3 922,2  4 075,4  153,2  

Gradul de îndatorare
milioane dolari SUA
2000 2 luni 2001

Elemente de calcul
A. Datoria externã (la sf. per.) 10 204 10 312

  – termen mediu ºi lung 9 843 9 943
 – termen scurt 361 369

B. Exportul de bunuri ºi servicii 12 120 2 090
C. Importul de bunuri ºi servicii 14 042 2 523
D. Serviciul datoriei externe - SDE (total) 2 171 327

 – rate de capital 1 667 258
 – dobânzi 504 69

E. Rezerve valutare, incl. DST (la sf. per.) 3 922 4 075
Indicatori (%)
1. SDE/Exp. de bunuri ºi servicii 17,9 15,7
2. Dobânzi / Exp. de bunuri ºi servicii 4,2 3,3
3. Rezerve valutare (în luni de import) 3,4 3,2
4. Datoria pe termen scurt / Dat. externã 3,5 3,6
5. Datorie multilateralã / Datorie externã 42,5 42,0

VI. POZIÞIA INVESTIÞIONALÃ INTERNAÞIONALÃ  
A ROMÂNIEI 

Activele externe brute din sistemul bancar au crescut la sfârºitul lunii 
februarie 2001 faþã de decembrie 2000 cu 113,3 milioane dolari SUA, 
ca urmare a majorãrii atât a rezervei valutare administrate de BNR (cu 
128,5 milioane dolari SUA), cât ºi a celei de la nivelul bãncilor (24,1 
milioane dolari SUA).  

Creºterea activelor de rezervã ale BNR s-a datorat cumpãrãrilor nete 
de pe piaþa valutarã ºi intrãrilor de valutã de pe pieþele private de ca-
pital, care au compensat plãþile în contul serviciului datoriei externe ºi 
pe cele privind rãscumpãrarea titlurilor emise de Ministerul Finanþelor 
Publice.  

Deºi rezerva de aur, cantitativ a rãmas la acelaºi nivel, valoric a scãzut 
cu aproape 40 milioane dolari SUA, ca urmare a reducerii semnifica-
tive a preþului aurului pe pieþele internaþionale (de la 274,7 dolari 
SUA/uncie la sfârºitul anului trecut la 262,8 dolari SUA/uncie la sfâr-
ºitul lunii februarie). 

În condiþiile în care intrãrile din împrumuturi au fost de 386 milioane 
dolari SUA, cu 164,7 milioane dolari peste nivelul rambursãrilor, iar 
suma rezultatã din deprecierea celorlalte valute în raport cu dolarul 
american a fost de 64,5 milioane dolari SUA, datoria externã pe 
termen mediu ºi lung a crescut în primele douã luni ale anului 2001 cu 
100 milioane dolari, ajungând la un nivel de 9 943,1 milioane dolari 
SUA. 

La sfârºitul lunii februarie 2001, creditele primite de la organismele in-
ternaþionale au însumat 4 328,1 milioane dolari, situându-se aproxi-
mativ la acelaºi nivel cu cel de la sfârºitul anului 2000. Acestea au 
deþinut 43,5 la sutã din totalul datoriei pe termen mediu ºi lung; 
creditele provenite din surse bilaterale au reprezentat 8,6 la sutã, iar 
creditele provenite din surse private au fost de 47,9 la sutã.  

Situaþia indicatorilor privind gradul de îndatorare, la sfârºitul lunii 
februarie 2001, reflectã o evoluþie divergentã a acestora. Astfel, s-au 
îmbunãtãþit rata serviciului datoriei externe, (de la 17,9 la sutã la 
sfârºitul lunii decembrie 2000 la 15,7 la sutã), ºi ponderea dobânzilor 
în valoarea exporturilor (de la 4,2 la sutã la 3,3 la sutã), în timp ce 
gradul de acoperire a importurilor prin rezerva valutarã a scãzut, 
ajungând la 3,2 luni de import. 
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Structura veniturilor bugetului de stat 

%; cumulat 2 luni

2000 2001

Venituri 100,0 100,0 

Venituri fiscale, din care: 95,7 94,4 

Impozit pe profit 22,8 17,3 

Impozit pe venit 10,0 22,8 

Accize ºi ICM 15,1 15,8 

TVA 35,5 42,4 

Taxe vamale 6,0 4,7 

Venituri nefiscale 4,1 5,5 

Venituri din capital 0,1 0,1 

Rambursãri din împrumuturile acordate 0,1 0,0 
Indicatori determinaþi pe baza datelor Ministerului Finanþelor
Publice.

Structura cheltuielilor bugetului de stat 

%; cumulat 2 luni

2000 2001

Cheltuieli, din care: 100,0 100,0 

Servicii publice generale 2,7 3,5 

20,8 21,5 

Cheltuieli social-culturale 21,5 30,3 

0,6 1,2 

Acþiuni economice 10,2 12,9 

Transferuri 0,2 1,3 

Împrumuturi acordate 0,0 0,0 

Dobânzi aferente datoriei publice 43,2 27,3 
Indicatori determinaþi pe baza datelor Ministerului Finanþelor
Publice.

Apãrare ordine publicã ºi siguranþa 
naþionalã

Servicii ºi dezvoltare publicã, 
locuinþe, mediu ºi ape

VII. FINANÞELE PUBLICE 

În aºteptarea definitivãrii programului bugetar pentru anul 2001 ºi a 
aprobãrii acestuia prin legea bugetului de stat, activitatea financiarã a 
sectorului public s-a desfãºurat, în linii mari, în coordonatele bugetare 
ale anului anterior. 

Dupã primele douã luni ale anului, deficitul bugetului de stat a fost de 
6 012 miliarde lei, egal în termeni relativi cu cel al perioadei corespun-
zãtoare din anul trecut (0,6 la sutã din PIB prognozat pentru 2001). 

Veniturile bugetului de stat au însumat 23 135 miliarde lei, reprezen-
tând circa 2,1 la sutã din PIB, nivel similar în termeni relativi cu cel din 
anul precedent (cu toate cã înglobeazã resursele suplimentare ale 
unor fonduri speciale3). Sumele vãrsate la bugetul de stat au provenit 
în proporþie de 69 la sutã din impozitele indirecte ºi în special din taxa 
pe valoarea adãugatã (42,4 la sutã din totalul veniturilor). Încasãrile 
din impozitele directe au acoperit 25 la sutã din total ºi s-au constituit 
în cea mai mare parte din fondurile vãrsate sub forma impozitului pe 
profit (17,3 la sutã din total); resursele provenind din vãrsãmintele din 
impozitul pe venit (care reprezintã 0,5 la sutã din PIB) au fost 
transferate aproape în totalitate bugetelor locale. 

Cheltuielile bugetului de stat s-au cifrat la 29 147 miliarde lei, menþi-
nându-ºi ponderea în PIB la nivelul perioadei similare a anului anterior 
(2,7 la sutã). Majoritare în structura acestora sunt cheltuielile so-
cial-culturale (30,3 la sutã), urmate de plãþile de dobânzi la datoria pu-
blicã (27,3 la sutã), cheltuielile cu apãrarea, ordinea publicã ºi sigu-
ranþa naþionalã (21,5 la sutã) ºi cheltuielile pentru acþiuni economice 
(12,9 la sutã). 

Bugetele locale au înregistrat la sfârºitul lunii februarie un excedent 
de 1 452 miliarde lei, în creºtere în termeni relativi (de la 0,05 la 0,13 la 
sutã din PIB). 

Veniturile administraþiei publice locale au însumat circa 7 579 miliarde 
lei, înregistrând aproape o dublare în termeni relativi comparativ cu 
aceeaºi perioadã a anului trecut (de la 0,38 la 0,7 la sutã din PIB). 
Structura acestor venituri a pãstrat configuraþia intervalului de compa-
raþie, consolidându-se însã poziþia cotelor ºi sumelor defalcate din 
impozitul pe venit (de la 49,3 la 61 la sutã din total), în detrimentul 
veniturilor proprii ºi al celor cu destinaþie specialã. 

                                                   

3 cu începere din acest an, bugetul de stat încorporeazã ºapte fonduri speciale, 
evidenþiate în anii anteriori distinct în bugetul general consolidat 
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Cheltuielile bugetelor locale s-au ridicat la sfârºitul primelor douã luni 
la circa 6 127 miliarde lei, reprezentând aproximativ 0,6 la sutã din PIB 
(cu 0,2 puncte procentuale mai mult faþã de intervalul similar al anului 
anterior). Menþinându-ºi structura anului precedent, cheltuielile au fost 
orientate cu prioritate cãtre servicii ºi dezvoltare publicã (46,5 la sutã), 
sectorul social-cultural (22,5 la sutã), acþiuni economice (14,2 la sutã) 
ºi autoritãþile publice (12,1 la sutã). 

Bugetul asigurãrilor sociale de stat a înregistrat la sfârºitul lunii 
februarie un deficit de 1 919 miliarde lei, similar celui din perioada 
corespunzãtoare a anului trecut (0,2 la sutã din PIB). 

Veniturile acestui buget s-au cifrat la 9 871 miliarde lei, reprezentând 
0,9 la sutã din PIB (în creºtere cu 0,1 puncte procentuale comparativ 
cu luna februarie a anului precedent). Încasãrile au provenit în pro-
porþie de aproape 82 la sutã din contribuþiile pentru asigurãrile sociale 
de stat, a cãror pondere în total a sporit cu circa 3 puncte procentuale. 

Cheltuielile bugetului asigurãrilor sociale de stat au cumulat în primele 
douã luni ale anului 11 790 miliarde lei, fiind în uºoarã creºtere ca pon-
dere în PIB faþã de anul anterior (cu 0,1 puncte procentuale). Structura 
acestor cheltuieli a rãmas neschimbatã, majoritatea fiind efectuate 
pentru plata pensiilor de asigurãri sociale de stat (87 la sutã). 

Finanþarea deficitului bugetar ºi a datoriei publice a continuat sã se 
realizeze ºi în aceastã lunã atât din surse interne, cât ºi din fonduri de 
provenienþã externã. În penultima sãptãmânã a lunii, dupã epuizarea 
disponibilitãþilor în lei, Trezoreria a apelat la resursele în valutã atrase 
la sfârºitul lunii ianuarie de pe piaþa externã de capital, utilizând circa 
48,3 milioane euro (aproximativ 1 190 miliarde lei).  

În luna februarie Ministerul Finanþelor Publice a pus în circulaþie titluri 
de stat în valoare de 7 248 miliarde lei, cu o dobândã medie de 51,3 la 
sutã ºi scadenþa medie de 156 zile, mai mare (cu 34 de zile) decât în 
luna precedentã. Fluxul net al emisiunilor de titluri de stat destinate 
bãncilor ºi clienþilor acestora a fost de +188 miliarde lei, în condiþiile în 
care titlurile scadente au însumat 7 060 miliarde lei. 

Un volum important de resurse a provenit ºi în aceastã lunã de la 
persoanele fizice; valoarea certificatelor de trezorerie cumpãrate de 
populaþie s-a ridicat la 3 349 miliarde lei, cu o ratã medie a dobânzii 
de 43,8 la sutã ºi scadenþa la 3 luni. Rãscumpãrãrile de certificate de 
trezorerie s-au ridicat la circa 2 382 miliarde lei, fluxul net al acestor 
emisiuni fiind de +967 miliarde lei, în scãdere cu 28 la sutã comparativ 
cu luna ianuarie. 
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Tendinþa producþiei industriale
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VIII. REZULTATELE SONDAJULUI DE CONJUNCTURÃ 
PENTRU LUNA MARTIE 2001 

Opiniile exprimate de conducãtorii întreprinderilor participante la 
sondajul de conjuncturã pentru luna martie evidenþiazã aºteptãri 
optimiste în ceea ce priveºte evoluþia principalilor indicatori economici 
ai activitãþii de producþie industrialã comparativ cu luna precedentã.  

Procentajul celor care apreciazã cã pe ansamblul sectorului industrial 
producþia va continua sã creascã depãºeºte pentru prima datã în ulti-
mele 12 luni nivelul de 50 la sutã. Atât volumul comenzilor totale, cât ºi 
al celor pentru export se vor încadra pe un trend ascendent. 

Stocurile de produse finite continuã sã scadã, chiar dacã într-un ritm 
mai redus. Aprecierile a circa 74 la sutã dintre operatorii economici 
indicã un nivel satisfãcãtor al stocurilor de materii prime în majoritatea 
ramurilor, însã în unele sectoare (reprezentate de 19 la sutã dintre 
participanþii la sondaj) se mai semnaleazã probleme de aprovizionare.  

Principalii factori care afecteazã buna desfãºurare a procesului de 
producþie sunt: blocajul financiar, evoluþia cursului monedei naþionale, 
nivelul dobânzilor bancare, reducerea cererii pentru unele produse ºi 
lipsa materiilor prime.  

Circa 73 la sutã dintre agenþii economici participanþi la sondaj (faþã de 
59 la sutã în luna februarie) anticipeazã o evoluþie nemodificatã a pre-
þurilor. Situându-se la un nivel inferior celui din luna precedentã, ex-
pectaþiile inflaþioniste sunt în continuare prezente în opiniile exprimate 
de participanþii la sondaj: circa 18 la sutã dintre cei chestionaþi (faþã 
de 36 la sutã în luna precedentã) apreciazã cã în luna martie vor 
creºte preþurile. Procentajul celor care estimeazã cã vor opera redu-
ceri ale preþurilor practicate s-a dublat faþã de luna precedentã.  

Tendinþa de reducere a numãrului de salariaþi va continua în majorita-
tea ramurilor industriale; aproape o treime dintre cei chestionaþi preco-
nizeazã o astfel de evoluþie, în timp ce doar 6 la sutã dintre respon-
denþi estimeazã un trend ascendent. 

Atât în ceea ce priveºte volumul investiþiilor, cât ºi nivelul ratei 
profitabilitãþii estimãrile sunt favorabile: circa 34 ºi, respectiv, 30 la sutã 
dintre participanþi anticipeazã un trend ascendent al acestor indicatori. 
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CENTRALA INCIDENTELOR DE PLÃÞI 

Regulamentul nr.3/1996 privind organizarea ºi funcþionarea Centralei Incidentelor de Plãþi (CIP) la Banca Naþionalã 
a României, elaborat în conformitate cu legislaþia bancarã din 1991, a intrat în vigoare la data de 3 februarie 1997. 
Ca urmare a modificãrii temeiului legal conform prevederilor noii legislaþii în domeniul bancar (Legea nr.101/1998 
privind Statutul Bãncii Naþionale a României ºi Legea nr.58/1998 - Legea bancarã), Regulamentul a fost republicat 
în Monitorul Oficial al României nr.359 bis din 22 septembrie 1998. Conform prevederilor art.25 ale Legii 
nr.101/1998 privind Statutul Bãncii Naþionale a României, bãncile sunt obligate sã raporteze la Banca Naþionalã a 
României toate informaþiile privind incidentele de platã pe care le constatã sau în care sunt implicate. 

Având în vedere prevederile noii legislaþii bancare ºi experienþa acumulatã în cei patru ani de funcþionare, care au 
determinat necesitatea introducerii unor elemente de naturã sã soluþioneze problemele cu care s-a confruntat CIP 
ºi sã asigure o mai mare flexibilitate în transmiterea ºi procesarea informaþiilor privind incidentele de platã, a fost 
elaborat Regulamentul nr.1/2001 privind organizarea ºi funcþionarea la Banca Naþionalã a României a CIP (publicat 
în Monitorul Oficial al României nr.120 din 9 martie 2001 ºi intrat în vigoare la 9 mai 2001). 

Elementele noi cuprinse în Regulamentul nr.1/2001 se referã, în principal, la: 

– persoanele declarante la Centrala Incidentelor de Plãþi, care sunt centralele bãncilor, persoane juridice, 
române ºi sucursalele din România ale bãncilor, persoane juridice strãine. Unitãþile teritoriale ale bãncilor pot fi 
„nod”  de acces la CIP, dacã întrunesc condiþiile tehnice necesare pentru o perioadã de maximum un an de la 
intrarea în vigoare a regulamentului. Dupã expirarea acestui termen vor putea fi „nod” de acces la CIP numai 
centralele bãncilor; 

– modalitatea de transmitere la CIP a incidentelor de platã apãrute la instrumentele de platã emise ºi plãtibile 
într-o monedã strãinã sau emise într-o monedã strãinã ºi plãtibile în lei; 

– cerinþa ca, în cazul bãncilor aflate în proces de lichidare judiciarã, Banca Naþionalã a României sã solicite 
instanþei judecãtoreºti abilitarea lichidatorului desemnat ca urmare a declanºãrii procedurii falimentului de a 
transmite la Centrala Incidentelor de Plãþi incidentele de platã în care mai este implicatã banca în cauzã; 

– posibilitatea transmiterii la CIP a informaþiilor privind avalistul care apare pe cambii sau pe bilete la ordin în 
situaþiile în care o bancã refuzã la platã o cambie sau un bilet la ordin pentru contul avalistului. 

O modificare de fond se referã la includerea instanþelor judecãtoreºti ºi a altor instituþii ale statului cu atribuþii de 
supraveghere ºi control în cadrul instituþiilor care pot avea acces direct la informaþiile din baza de date a CIP, ca 
urmare a solicitãrilor primite de la Oficiul Naþional de Prevenire ºi Combatere a Spãlãrii Banilor. 

De asemenea, au fost actualizate motivele de refuz, prin eliminarea celor care au generat interpretãri: 

– trãgãtor în incapacitate de a emite cecuri; 

– încetarea plãþilor de cãtre tras/subscriitor; 

– scontarea biletului la ordin fãrã existenþa în totalitate/în parte a creanþei cedate în momentul cesiunii acesteia; 

– bilet la ordin / cambie fals(ã); 
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ºi includerea altora sau modificarea celor existente: 

– interzicerea plãþii de cãtre tras/subscriitor în cazul prezentãrii la platã dupã expirarea termenului de 
prezentare; 

– modificarea unor menþiuni obligatorii; 

– vicii de completare. 

Totodatã, s-a realizat o definire a termenilor la care se fãcea referire în regulament ºi care nu erau definiþi explicit: 

1. Nod de acces este persoana declarantã care poate accesa în mod direct sistemul informatic al CIP, ca urmare 
a asigurãrii condiþiilor tehnice necesare. 

2. Incident de platã major este incidentul de platã determinat ca urmare a înregistrãrii anumitor situaþii în procesul 
de decontare a instrumentului. 

– incidentul de platã major produs cu cec determinã interdicþia bancarã ºi înscrierea în Fiºierul Naþional al 
Persoanelor cu Risc a persoanei fizice sau juridice (inclusiv bancã) care a produs incidentul; 

– incidentul de platã major produs cu cambie sau bilet la ordin determinã înscrierea în Fiºierul Naþional al 
Persoanelor cu Risc a persoanei fizice sau juridice (inclusiv bancã) care a produs incidentul. 

3. Data prezentãrii la platã: 

– în cazul plãþilor interbancare este data transmiterii instrumentului de la unitatea prezentatoare la unitatea 
primitoare, conform circuitelor de compensare; 

– în cazul plãþilor intrabancare este data la care titularul de cont depune la banca sa, în vederea încasãrii, 
borderoul de încasare ºi instrumentul. 

4. Ziua refuzului: 

– în cazul plãþilor interbancare este ziua compensãrii instrumentului refuzat la platã parþial sau în totalitate; 

– în cazul plãþilor intrabancare este ziua în care instrumentul ajunge la unitatea plãtitoare ºi este refuzat. 
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INDEX LEGISLATIV 

PRINCIPALELE ACTE NORMATIVE CU CARACTER ECONOMIC GENERAL ªI DIN DOMENIUL 
FINANCIAR-BANCAR, ADOPTATE ÎN LUNA FEBRUARIE 2001 

Ordonanþa de urgenþã a Guvernului nr.23 din 08.02.2001 suspendã aplicarea prevederilor Ordonanþei de 
urgenþã a Guvernului nr.205/2000 privind conversia în acþiuni a creanþelor cuvenite bugetului de stat, bugetului 
asigurãrilor sociale, bugetului fondurilor speciale ºi Fondului Proprietãþii de Stat la unele societãþi comerciale (M.O. 
nr.83/19.02.2001). 

Hotãrârea Guvernului nr.231 din 08.02.2001 stabileºte la 1 400 000 lei salariul de bazã minim brut lunar pe þarã 
pentru perioada 1 martie 2001 – 1 martie 2002 (M.O. nr.83/19.02.2001). 

Hotãrârea Guvernului nr.268 din 22.02.2001 stabileºte indexarea cu 54,8 la sutã a nivelului taxei anuale pentru 
folosirea terenului proprietate de stat în alte scopuri decât pentru agriculturã ºi silviculturã (M.O. 
nr.117/07.03.2001). 

Hotãrârea Guvernului nr.273 din 22.02.2001 reglementeazã activitatea de coordonare, pregãtire ºi organizare a 
negocierilor în vederea aderãrii României la Uniunea Europeanã ºi prezintã componenþa ºi atribuþiile delegaþiei 
naþionale ce va participa la aceste negocieri (M.O. nr.120/09.03.2001). 

Ordonanþa de urgenþã a Guvernului nr.36 din 26.02.2001 priveºte regimul ºi lista preþurilor ºi tarifelor 
reglementate, care se stabilesc cu avizul Oficiului Concurenþei (la produsele ºi serviciile care se realizeazã sau se 
presteazã în þarã în cadrul activitãþilor cu caracter de monopol natural, al celor supuse prin lege unui regim 
special, precum ºi al celor care se executã de regiile autonome, companiile ºi societãþile naþionale) (M.O. 
nr.115/07.03.2001). 

PRINCIPALELE REGLEMENTÃRI EMISE DE BNR ÎN LUNA FEBRUARIE 2001 

Circulara nr.3 din 07.02.2001 stabileºte ratele dobânzilor plãtite la rezervele minime obligatorii aferente 
perioadelor de aplicare din luna februarie 2001, la 25,5 la sutã pentru rezervele minime obligatorii constituite în lei, 
la 3 la sutã pentru cele constituite în dolari SUA ºi la 2,1 la sutã pentru cele constituite în euro (M.O. 
nr.78/15.02.2001). 

Regulamentul nr.1 din 23.02.2001 reglementeazã organizarea ºi funcþionarea la Banca Naþionalã a României a 
Centralei Incidentelor de Plãþi, ca centru de intermediere care gestioneazã informaþia specificã incidentelor de 
plãþi, pentru interesul public, inclusiv pentru scopurile utilizatorilor. Se abrogã astfel Regulamentul Bãncii Naþionale 
a României nr.3/1996 (M.O. nr.120/09.03.2001). 
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