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PRINCIPALELE EVOLUTII ECONOMICE
SI FINANCIARE N LUNA FEBRUARIE 2001

|. ECONOMIA REALA

Datele statistice pentru luna februarie releva mentinerea traiectoriei
pozitive a economiei romanesti: majorarea productiei industriale si a
gradului de ocupare a fortei de munca, atenuarea ritmului de crestere
a preturilor.

Sporul de productie inregistrat la nivelul industriei (4 la sutd compara-
tiv cu luna precedentd) a fost generat exclusiv de ramurile prelucra-
toare (+6,9 la sutd); n industria extractivd si sectorul energetic
productia a scazut cu 4,8 si, respectiv, 9,6 la suta.

Comportamentul ramurilor prelucrdtoare, care au asigurat in lunile
anterioare peste 70 la sutd din totalul exporturilor — chimie, masini si
echipamente, produse textile, pieldrie si incalidminte, metalurgie —
indicd mentinerea cererii externe pentru produsele acestor ramuri i,
pe aceasta bazd, continuarea cresterii economice.

La nivelul cererii interne, dinamica inregistratd de ramurile produca-
toare de bunuri de capital (crestere de 4,2 la sutd fatd de luna ianua-
rie) sugereaza continuarea procesului investitional reluat in anul 2000.
De asemenea, ritmurile de crestere consemnate in sectorul bunurilor
de consum (6,9 la sutd la cele de folosintd indelungata si 3,5 la suta in
cazul bunurilor de uz curent comparativ cu luna precedentd, 30,4 si,
respectiv, 22,5 la sutd fatd de luna februarie 2000) releva asteptérile
producatorilor privind refacerea cererii de consum a populatiei, dupa
usoara comprimare din anul anterior.

Progresul din sfera productiei industriale este evidentiat si de
comparatia dintre rezultatele primelor doud luni ale anului 2001 si pe-
rioada similard a anului 2000, respectiv o crestere de 14,8 la suté pe
ansamblul industriei, determinatd de majorarea cu 19,4 la suta a pro-
ductiei ramurilor prelucratoare.

Cresterea preturilor de consum a fost mai moderatd in luna februarie,
rata inflatiei (2,3 la sutd) fiind inferioard cu 1,4 puncte procentuale
valorii inregistrate In luna ianuarie. Spre deosebire de luna anterioard,
in care cea mai mare contributie la majorarea preturilor a revenit servi-
ciilor, in intervalul analizat aceasta s-a datorat, in primul rand, tensi-
unilor existente pe piata mérfurilor alimentare; influentei factorilor sezo-
nieri i s-au adaugat presiunile exercitate de extinderea restrictiilor

Indicatori macroeconomici

variatie procentuald

feb./01/  21uni'01/
feb.'00 2 luni ‘00

1. Productia industriald 11,5 148
2. Comertul exterior

2.1. Export fob 9,0 19,0

2.2. Import fob 42,9 454
3. Céstigul salarial lunar mediu net

3.1. Nominal 48,5 535

3.2. Real 6,1 9,7
4. Preturile de consum al populatiei 40,0 399
5. Preturile productiei industriale 51,1 50,7
6. Cursul de schimb mediu (lei/USD) 434 432
7. Rata somajului - feb. 2001 10,8

Indlicatori determinati pe baza datelor INSSE si BNR.
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impuse importului de carne (in conditiile In care oferta interna a fost
afectatd de reducerea efectivelor de animale) si de diminuarea
stocurilor de grau de panificatie, dar mai ales de expectaliile nefavo-
rabile legate de evolutia raportului cerere-oferta pe acest segment de
piatd. n consecintd, alimentele de baza din consumul populatiei —
paine, carne, lapte, zahar — s-au scumpit in luna februarie cu 3,3 pana
la 6,5 la sutd, rata de crestere a preturilor pentru intreaga grupa a
mérfurilor alimentare fiind de 3,1 la suta.

Celelalte doua categorii — marfurile nealimentare si serviciile — au inre-
gistrat rate de crestere de 1,3 si, respectiv, 2,4 la sutd. Dinamica pre-
turilor serviciilor a fost determinatd de ajustarea unor preturi adminis-
trate (apd, canal, salubritate: 3,1 la sutd; transport urban: 4,2 la sutd)
si de majorarea preturilor serviciilor de ingrijire medicala (7,2 la suta).

Preturile productiei industriale pentru piata internd au revenit la
ritmuri de crestere (3,6 la sutd) superioare celor inregistrate de pre-
turile de consum (cu 1,3 puncte procentuale), ceea ce anuntd presiuni
viitoare asupra acestora din urma. Cele mai mari variatii de preturi
s-au Tnregistrat in industria materialelor de constructii (11,4 la sutd) si
s-au datorat, In principal, practicii adoptate de firmele care domind
industria cimentului (preturi ridicate pentru piata interna si mai reduse
la export). Fara a avea aceeasi amplitudine, cresteri (cu pand la 2,1
puncte procentuale) peste media aferentd industriei prelucratoare (3,7
la sutd) au fost consemnate in ramurile cu desfacere la export;
fenomenul poate fi explicat prin limitarea ofertei pentru piata internd
determinatd de cresterea efortului la export.

Cursul de schimb mediu al pietei valutare in luna februarie a fost de
26 815,3 ROL/USD, comparativ cu 26 243,05 ROL/USD in luna prece-
denta. Deprecierea nominala de 2,1 la sutd a leului in raport cu dolarul
a asigurat mentinerea paritatii intre cele doud monede (apreciere reala
de 0,1 la sutd). In raport cu euro, leul s-a apreciat in termeni reali cu 2
la sutd, moneda europeand pierzand terenul céstigat in ultimele doua
luni ale anului trecut in fata dolarului american.

In luna februarie rata gomajului a fost de 10,8 la sut4, nivel similar ce-
lui din perioada anterioard, mentindndu-se unele caracteristici nega-
tive ale fenomenului. Astfel, majorarea cu 1 300 persoane a numarului
de someri neindemnizati evidentiaza extinderea componentei pe ter-
men lung, iar din punct de vedere al distributiei teritoriale, in aceleasi
cinci judete (Neamt, Braila, Hunedoara, Botosani, Vaslui) ponderea
somerilor in populatia activa civila depaseste cu pand la 7 puncte pro-
centuale media pe tard. In aceste conditii, Guvernul continua eforturile
de stimulare a activitafii economice in zonele defavorizate — de exem-
plu, in luna februarie 2001 a devenit operational Fondul de restruc-
turare a regiunilor miniere afectate, in valoare de 3,7 milioane euro,
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destinat finantarii intreprinderilor mici si mijlocii din judetele Hunedoara
si Gorj.
< . o . < Evolutia castigurilor salariale reale
Cresterea numérului de salariafi (cu 34 mii persoane fata de luna ta céstig

< s . s - - fajd ja anului 1
precedentd) intr-un moment al anului in care nu exista beneficiul 140 7% a’tademed’aa‘”””' %%

influentelor sezoniere reprezintd inca un semnal pozitiv al dezvoltarii L —o— salariul brut real (exprimat in USD)
economiei. In paralel cu crearea unor noi locuri de munca in ramurile 180 +—— ——sgajariul brut real (prin PPI) —_—
aflate in ascensiune (cele mai multe apartin&nd industriei usoare si | —=—salariul net real (prin CPl)

constructiilor), restrangerea numarului de salariati din industria grea gi %

petrochimie reflectd actiuni de restructurare in industrie.
110

Pﬂ'

In majoritatea sectoarelor economiei s-au inregistrat reduceri in ter-
meni nominali ale salariului mediu net, exceptie f&cand ramurile in ca-
re au avut loc negocieri ale contractelor colective de munca (posta si
telecomunicatii, activitéti financiare, prelucrarea cauciucului gi a ma-
selor plastice). In aceste conditii, salariul nominal mediu net a scazut g
cu 5,2 la sutd, conducand la o deteriorare a puterii de cumparare fatd 1999 2000 2001
de luna precedentd (cu 7,3 la sutd); comparativ cu aceeasi perioada a

anului anterior, acesta s-a majorat in termeni reali cu 6,1 la suta.

100 +

II. POLITICA MONETARA SI VALUTARA

Conduita politicii monetare s-a mentinut si in luna februarie in nota de
restrictivitate imprimata la inceputul anului; cresterea ratelor dobéanzilor
interbancare a fost insa inferioara celei din luna anterioara.

Ratele dobénzilor pe piata monetara
Exercitarea unui control monetar riguros a fost puternic influentatd de procente pe an
diminuarea atipica a cererii de rezerve a bancilor, pe fondul intensifi- 10T
carii tranzactiilor reversibile cu titluri de stat derulate de acestea cu
clientii. Sterilizarea incompletd a cumpararilor de valuté intreprinse de ‘/ \(\ ftluri e stat
BNR si a injectiilor efectuate de Trezorerie la finele primei chenzine a
condus la mentinerea unui exces de lichiditate in cea de-a doua t\

jumatate a lunii; acesta a determinat repozitionarea pe un palier infe- ol AY \

rior a ratelor dobénzilor i a contribuit la 0 usoara intensificare a ritmu- 7 \

lui zilnic de depreciere a monedei nationale. 60 /—I\

In consecintd, in pofida trendului ascendent mentinut in primele doud 40 + U \ﬁ
luni ale anului (o crestere fata de luna decembrie cu 4,2 puncte pro- i W
centuale), evolutia ratelor dobanzilor la tranzactiile interbancare nua 20+

reusit s& stopeze reducerea ratelor dobanzilor practicate de banci in 1999 220 2L
relaiile cu clientii nebancari.

[ —0O— tranzacii interbancare
120 + K? == depozite atrase de BNR

T\

In luna februarie, sensul si amploarea impactului celor mai importanti
factori ai lichiditatii par a fi revenit la tiparele anului anterior, influenta
exercitatd de unii dintre acestia ingreunénd controlul monetar.
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Contrapartida bazei monetare

miliarde lei; sfarsitul perioadei
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Operatiuni reverse repo
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Astfel, conditiile pietei valutare s-au modificat fa{d de luna anterioard,
oferta excedentara a persoanelor juridice atingdnd cel mai inalt nivel
din ultimele 10 luni. La aceasta s-au adaugat pozitia de vanzator net
de valutd a persoanelor fizice si un interes redus al bancilor pentru
tranzactiile valutare (in conditiile in care randamentele pietei monetare
au fost mult mai atractive), care au contribuit la incetinirea pe ansam-
blul lunii a ritmului de depreciere a monedei nationale. In acest con-
text, interventiile bancii centrale au urmdrit eliminarea fluctuatiilor
bruste ale cursului de schimb al monedei nationale.

Administrarea datoriei publice a continuat sd reprezinte un sprijin
pentru controlul monetar. Astfel, 0 noua scadentd a unor titluri aflate in
portofoliul bancii centrale si pldtile efectuate in contul datoriei publice
interne n valutd si al celei externe au permis realizarea unei consis-
tente absorbtii de lei. O influentd benefica a avut-o si persistenta unui
sold mediu mult mai ridicat al contului Trezoreriei, inclusiv pe seama
resurselor mobilizate prin suplimentarea emisiunilor de certificate
adresate populatiei. Fluctuatiile ample ale acestui cont au continuat,
nsa, sa pund in dificultate monitorizarea pe baze zilnice a lichiditéii.

Instrumentele politicii monetare

Luna februarie marcheaza modificarea radicala a ponderii detinute de
sursele de creatie monetar la nivelul bancii centrale: baza monetara'
a fost acoperitd integral de activele externe nete ale BNR, in timp ce
activele interne nete au constituit un factor de contractie monetara, ele
devenind negative.

Intensificarea operatiunilor destinate sterilizarii excesului de lichiditate
a condus pe ansamblul perioadei la ingustarea ecartului dintre nivelul
mediu al disponibilului b&ncilor in contul curent si nivelul prevazut al
rezervelor minime obligatorii.

Cele mai importante operatiuni desfasurate de BNR in aceasta lund au
fost reprezentate de:

1. Operatiunile pe piata valutard. Decontarea cumpardrilor nete efectu-
ate de banca centrala s-a soldat cu o injectie de circa 3 918 miliarde lei.

2. Operatiunile de sterilizare a excesului de lichiditate. Dupa ce s-au
diminuat ugor in primele zile ale lunii, operatiunile de sterilizare s-au in-
tensificat treptat, soldul mediu al acestora atingand o valoare aproape
egala cu cea consemnata in luna ianuarie: 8 820,8 miliarde lei. Fluxul
mediu zilnic al tranzactiilor s-a majorat cu 41,2 la suta fata de intervalul

"indicatori calculati ca medii lunare.
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precedent (atingand nivelul de 706,6 miliarde lei), in timp ce rata

medie a dobanzii a crescut de la 49,1 la 49,6 la suta. Depozitele atrase de BNR
miliarde lei procente pe an

Rolul cel mai important a continuat sa fie jucat de tranzactiile reverse 8000 7 _ T e

o . o i s ~ ] / [—sold mediu F
repo cu titluri de stat, al caror sold mediu zilnic a sporit cu 62,7 la sutd. 7000 — — _,_ghnic  —140
Diminuarea fluxului mediu zilnic al tranzactiilor (cu 6,7 la sutd) s-a 60005 d e dovanzl o0
datorat extinderii gamei de scadente practicate la acest instrument I \ s
(prin includerea termenului de 14 zile); aceasta a condus si la 5000;/ 1A ML
reducerea scadentei medii de la 24 la 22 de zile. 4000 I 7\ | Lt 80
Epuizarea portofoliului de titluri eligibile pentru operatiuni reverse repo 500 ] N\ g 7\ soneld S ”
a determinat cresterea rolului atragerii de depozite in cadrul operafiu- 2000 - ¢ N = 40
nilor de sterilizare. In consecinta, fluxul mediu zilnic al acestora a mooé ) -
ajuns la 255,8 miliarde lei, iar rata medie a dobéanzii s-a majorat cu 1,1 ] i g
puncte procentuale (pana la 49,6 la sutd); scadenta medie a acestor 01999 2000 oo 0
tranzactii a crescut de la 18 1a 21,9 zile.
3. Operatiunile destinate sprijiniii unei banci. Lichiditatea fumnizats 800 "2 procentepean, 1eo
acestei institutii prin intermediul celor doud linii de credit special a 700 | ranzaci o

sporit TN aceastd lund cu 288 miliarde lei. Soldul creditelor astfel 1 o - (medie

angajate a totalizat la finele lunii februarie 2 954 miliarde lei. C m T _._ﬂgcggbé@ — 2

|

100
\.‘ M i
|

4. Operatiunile de swap valutar. Deficitul de lichiditate creat cu trei zile
Tnainte de expirarea primei chenzine (pe fondul unei absorbtii impor- B
tante de lichiditate neanticipate, efectuate de Trezorerie) a indus 0 300 - 60
usoard tensiune pe piata monetard si a condus la majorarea ratelor ]

400

5ool
|
|

e ofe T
0T ko

dobénzii pietei interbancare. Anticipdnd mentinerea acestui deficit i 2002 i LT 0
dorind sé evite fluctuatii prea mari ale ratelor dobanzilor, banca cen- 100 L 20
trala a initiat in premierd o operatiune de injectie de lichiditate pe baze 0 ] L : 0
multilaterale, prin intermediul unui swap valutar pe termen de o sap- 1999 2000 2001

tdmana. Licitatia a avut un volum anuntat de 700 miliarde lei si a bene-
ficiat de participarea a trei banci (cererea totala cumuland numai 331
miliarde lei). Ea s-a soldat cu acceptarea cererii unei singure banci (un
procent de adjudecare a cererii de 51,6 la sutd, respectiv echivalentul
a 6,4 milioane dolari SUA), pentru o ratd a dobanzii de 50 la suta.
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ll. EVOLUTII PE PIETELE FINANCIARE

Pietele financiare au traversat o perioadé relativ calmd, in contextul
unei oferte excedentare pe piata valutara si al unui exces de lichiditate
pe piata monetard, a carei activitate a fost mult mai intensa decat in
lunile anterioare.

Piata monetara

Ratele dobanzilor pe piata monetara Februarie a constituit cea de-a treia luna consecutiva in care ratele
februarie 2001 dobénzilor la depozitele interbancare s-au plasat pe un trend ascen-

o -_Procents pe an dent (rata medie ajungand la cel mai inalt nivel din ultimele 12 luni atat
: in cazul depozitelor, cét si al tranzactiilor). Pe parcursul lunii, s-a con-

55 4 A turat o distinctie neté intre cele doud perioade de constituire a rezer-
\_‘/\/ \/\ velor minime obligatorii. Astfel, prima chenzind s-a caracterizat prin

<0 conditii stranse ale lichiditatii, rate ale dobanzilor in crestere si mai

i /! \ putin volatile, precum si printr-un volum mediu mai redus al tranzac-
45 —~

- \N\ tillor interbancare. In schimb, perioada 16-28 februarie, marcata de un

exces de lichiditate, a consemnat o crestere cu peste 50 la suta a vo-

40 1
: BUBOR 1 sépttiménd lumului mediu Z||nl|c al tfanzaogglor,“o reducelre cu aproapel 6.puncte
[ N procentuale a ratei medii a dobanzii la depozitele nou constituite, pre-
: BUBID 1 sdptamana cum si o crestere a volatilitatii acesteia.
30+

020506070809121314 1516 1920212223262728  |ntensificarea activitatii pe piata interbancard a fost consecinta reluérii

de cétre BNR a operatiunilor de atragere de depozite; astfel, de la un
nivel nesemnificativ, volumul mediu zilnic al tranzactiilor incheiate de
banca centrald a atins in luna februarie circa 16 la sutd din totalul pie-
tei. Concentrarea operatiunilor bancii centrale in a doua parte a lunii a
facut insd ca soldul mediu zilnic al depozitelor atrase sa scadad semni-
ficativ fatd de luna anterioard, de la 4559 la 1852 miliarde lei. In
acelasi timp, segmentul tranzactiilor interbancare (exclusiv BNR) s-a
restréns usor, unul dintre factorii determinanti ai acestei miscéri fiind

Sl EI il C O reducerea nivelului prevazut al rezervelor minime obligatorii fata de a

februarie 2001 L .
- , doua parte a lunii ianuarie.
miliarde lei procente pe an
2800 - 56
] i Miscar ndenta a ratelor anzilor interbancare s- ' [
5 A —q /\ ptg Migcarea asce denta a ateo. dopa 0 .tev bancare S avewdenpat
7Y N Y I in prima jumatate a lunii; amplitudinea maxima a fost atinsa de ratele
2000 | = yaareaadudecats | % Medii ale tranzactiilor la o saptdména (4 puncte procentuale); pe
1600? —O—rata dobanzi :44 ansamblul lunii, ratele dobanzilor tranzactiilor interbancare (exclusiv
] ] i BNR) s-au majorat cu 1,2 puncte procentuale. Aceasta evolutie, core-
1200 [ 140 latd cu o ratd a inflatiei in scadere in luna februarie, a readus ratele
800? I % reale ale dobanzilor in palierul pozitiv, la valori apropiate de nivelul de
] i 10 la suté, atat in cazul depozitelor, cét si al tranzactiilor.
400 + - 32
. ‘ -, Pe piata primard a fitlurilor de stat, activitatea Ministerului Finantelor
01 01 08 08 14 15 16 22 22 Publice a vizat reinnoirea in totalitate a emisiunilor de titluri de stat

10
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scadente, precum si procurarea unor resurse suplimentare necesare
rascumpdrdrii certificatelor de trezorerie in valutd, ajunse la scadenta
in cursul lunii (circa 31 milioane dolari). Prin mentinerea unor limite
ferme de dobanda, demersul initiat si-a atins doar partial scopul;
volumul de titluri scadente in luna februarie, de 7 060 miliarde lei, a
fost reinnoit In totalitate, nsa titlurile nou emise au insumat doar 188
miliarde lei.

Tendinta de crestere a ratelor dobanzilor s-a manifestat si pe acest
segment al pietei financiare atat in cazul emisiunilor cu scadenta de
trei luni, cat si al celor lansate pe termen de sase luni. In plus,
Ministerul Finantelor Publice a lansat o emisiune de titluri de stat cu
scadenta la un an, care s-a bucurat de un succes considerabil in
randul operatorilor (cererile bancilor pentru aceste titluri depadsind de
aproape trei ori volumul anuntat al emisiunii). Prin cele noud emisiuni
lansate, toate prin licitatie, a fost pus in circulatie un volum de titluri de
stat in valoare de 7248 miliarde lei; emisiunile s-au adjudecat la
dobénzi medii situate in intervalul 49,6 - 54,6 la sutd, media intregii
perioade (51,3 la sutd) fiind cu 1,2 puncte procentuale superioara
celei din luna precedentd. Ecartul dintre randamentele pietei primare a
titlurilor de stat si cele ale pietei interbancare s-a situat la nivelul de 6,4
puncte procentuale; castigurile oferite de acest tip de active au ramas
superioare atat celor aduse de investitiile in valuta, cét si celor oferite
de operatiunile reverse repo si de atragere de depozite ale BNR.

Pe piata secundara a titlurilor de stat s-a remarcat o intensificare a
tranzactiilor efectuate; cresterea cu 3 058 miliarde lei a volumului ope-
ratiunilor a fost determinatd de activitatea bancii centrale pe aceasta
piatd, volumul operatiunilor open market find mai mare cu 36 la suta

fatd de Iuna anterioara. Volumul tranzactiilor interbancare a continuat Ratele dTb?"Zi'°r|Prafti°a;e de bancli
o o . . L o\ g . . . . relagie cu clientii nepancari
sa scadd, nivelul atins (73 miliarde lei) fiind cel mai mic din ultimele 23 p,ocemepeant !

de luni; operatiunile de tipul banca-client au avut o tendinta similard, ] ,,D;Hl
mentinandu-se nsa la un nivel relativ ridicat (15 612 miliarde lei, repre- 701 J{ xﬂﬂﬂk‘

zentand 46 la sutd din volumul total al pietei).

60 D_u
. o N . . . 1 2\
Sensul miscdrii ratelor dobéanzii pietei monetare nu a fost preluat de %01 \/S LW
dobanzile active si pasive ale sistemului bancar. Ratele medii ale do- 40 ]
banzilor practicate de banci in relaiile cu clientii nebancari® au con- 305 \
semnat reduceri importante (intre 2,7 si 5,7 puncte procentuale). ] —O— activa ™
20 +—
E pasiva

Ratele medii ale dobanzii aferente depozitelor la termen au scdzut cu 10 |
4,3 puncte procentuale, ecartul dintre aceste rate si randamentele ofe- ]
rite de certificatele de trezorerie destinate populatiei atingénd 14,8 1999 2000 2001
puncte procentuale (cel mai mare din ultimele 18 luni).

2 date comparabile (rate compuse ale dobanzii calculate la solduri).
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Tranzactii pe piata valutara
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160 ¢

F [ total
140 +——  —*—cumpdrari BNR, net 1
[ === operatiuni interbancare

120 +

80
60 +
40

20 £

2000

2001

Curs de schimb al pietei valutare
februarie 2001

26 000

—O—ROLEUR

26 500

ROLUSD

27 000 \

27 500

——

02 06 08

12

14

16 20 22 26 28

Ratele medii ale dobanzii aferente creditelor curente pe termen scurt
si-au conservat tendinta descendentd, scazand cu 4,4 puncte procen-
tuale; ele au atins astfel cea mai scazutd valoare consemnatd in ulti-
mele 38 de luni. Un comportament similar au avut si ratele dobéanzilor
aferente creditelor curente pe termen mediu si lung, scaderea aces-
tora fiind nsd mult mai abruptad in luna februarie (7,1 puncte pro-
centuale fatd de ianuarie, respectiv 8,9 puncte procentuale fafa de
sfarsitul anului trecut).

Piata valutara

Dupa o lund in care piata valutard a fost marcatd de puternice incer-
titudini, luna februarie consemneazd revenirea pe coordonate
superioare calitativ celor inregistrate in ultima parte a anului anterior.

Excedentul valutar inregistrat pe piata interbancard s-a situat la 100
milioane dolari (cel mai ridicat nivel inregistrat in ultimele opt luni),
intervenind dupa deficitul de 53,4 milioane dolari consemnat in luna
precedentd; supraoferta de valutd a clientilor persoane juridice a fost
principala sursad a acestui excedent. Titlurile de stat in valutd, in va-
loare de 31 milioane dolari, detinute de clientii nebancari (atat per-
soane fizice, cat si juridice), scadente in luna februarie si rdscumpa-
rate de Ministerul Finantelor Publice, au reprezentat o altd sursad a
excesului valutar de pe piatd. Pentru prima datd in ultimele 12 luni,
persoanele fizice s-au situat pe pozitia de vanzator net de devize pe
piata interbancara.

Tranzactiile derulate de banci pe aceastd piatd (exclusiv BNR) s-au
situat la nivelul lunii precedente la vanzari, dar s-au diminuat in cazul
cumpadrarilor. Mentinerea unor dobénzi atractive pe piata monetara si
pe piata titlurilor de stat, dar si constréngerile legate de expunerea
valutard au fost principalii factori care au determinat reducerea achizi-
tillor de valuta ale societatilor bancare.

Interventiile BNR, materializate in cumpardri nete de valuta (136 mili-
oane dolari), au urmdrit atenuarea impactului excedentului substantial
al pietei valutare asupra cursului de schimb al leului. O parte din
valuta oferitd de banci a provenit din cumpararile nete ale caselor de
schimb proprii. De altfel, la toate casele de schimb, persoanele fizice
au efectuat tranzactii similare celor de pe piata interbancard, dar de
amplitudine mult mai mare; vanzarile nete ale acestora au atins cel
mai ridicat nivel din martie anul trecut. O explicatie ar putea fi
atractivitatea emisiunilor de certificate de trezorerie in lei destinate
populatiei, care au oferit randamente superioare celor ale depozitelor
n lei si In valutd. Cu toate acestea, persoanele fizice si-au majorat cu
42 milioane dolari detinerile de valut& in banci.
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Lipsa tensiunilor pe piata valutard s-a reflectat si in evolutia cursului
practicat de casele de schimb (maxim la vanzare), al carui ecart fata
de cursul de schimb al pietei valutare comunicat de banca centrald nu
a depdsit 0,8 la sutd (au existat zile cand acest ecart a inregistrat
valori negative).

Piata de capital

In luna februarie, piata de capital s-a caracterizat prin valori ridicate
ale tranzactiilor si evolutii contrare ale preturilor.

Bursa de Valori Bucuresti a inregistrat in intervalul analizat valoarea
lunara record a tranzactiilor derulate de la intrarea in functiune a
acestei piete (724,9 miliarde lei). Contributia majoritarad (88,8 la sutd)
au avut-o transferurile realizate cu actiunile producatorului de aluminiu
primar, “Alro” Slatina. Perspectiva abrogarii OUG nr.229/2000 pentru
modificarea Legii nr.52/1994, ale carei prevederi se referd la protectia
actionarilor minoritari, este posibil sa fi determinat vanzarea pachetelor
minoritare, fenomenul fiind cel mai evident in cazul actiunilor “Alro”
Slatina. In ceea ce priveste structura tranzactiilor pe sectoare de acti-
vitate, aceasta a suferit modificari importante, datorate acelorasi titluri
“Alro”; ponderea sectorului “Materii prime si materiale” a crescut la
aproape 89 la sutd (de la 7,5 la sutd In luna anterioard), pe seama
reducerii ponderii celorlalte sectoare, in special “Banci si servicii finan-
ciare” (cu 57,7 puncte procentuale).

Valoarea medie zilnica a tranzactiilor s-a redus in a doua parte a lunii,
inscriindu-se In nota obisnuitd din perioada anterioarad efectudrii trans-
ferurilor cu pachete mari de titluri “Alro” Slatina. In afara acestora, cele
mai tranzactionate titluri au fost in acest interval cele ale Societatilor de
Investitii Financiare, care au contribuit cu doar 6,5 la suté la realizarea
rulajului lunii (fatd de 43,3 la sutd in luna ianuarie). Valori usor mai
ridicate ale tranzactiilor au inregistrat si actiunile “Banca Transilvania”
Cluj-Napoca, “Automobile Dacia” Pitesti. Ponderea cumparérilor ope-
rate de nerezidenti a crescut considerabil, la peste 89 la sutd din total
(fatd de 18,6 la sutd in luna ianuarie), contrabalansand cresterea
ponderii vanzarilor efectuate de acestia (88,6 la sutd in luna februarie,
fatd de 16 la sutd In luna precedentd). Cel mai bun PER (10,36) a fost
consemnat in aceasta perioada de titlurile din sectorul “Servicii”, urmat
la mica distanta de cel din sectorul “Materii prime si materiale”(8,78).

Fluctuatia preturilor actiunilor “Alro” Slatina, “Terapia” Cluj-Napoca si
“Banca Transilvania” Cluj-Napoca, in special, a influentat puternic
indicii BET si BET-C. Acestia au oscilat usor, situdndu-se la sfarsitul
lunii pe poziti opuse; astfel, indicele BET a pierdut 5,6 puncte,
indicele BET-C inregistrand un plus de 9,5 puncte. Indicele BET-FI a
pierdut pe parcursul lunii 273,9 puncte.

28 000

Curs de schimb al pietei valutare*

lei/valutd, comparativ cu decembrie 1999
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Indicatori ai pietei RASDAQ Activitatea Societdtii de Bursd Rasdaq s-a plasat in luna februarie pe o
traiectorie ascendentd. Rulajul mediu zilnic a sporit cu 24,3 la sutd,
numarul mediu de actiuni transferate s-a dublat, iar indicele Rasdagq
A ﬂ n i Compozit s-a apreciat cu 9,5 puncte. In aceasta perioads, ponderea
28000 ofertelor publice in total tranzactii a crescut la aproximativ 45 la sutd

(de la 39 la sutd In luna precedentd).

miliarde lei miliarde lei; sfarsitul perioadei

35000

IV. PRINCIPALELE EVOLUTII MONETARE

200 | 14000

v A doua lund a anului 2001 se caracterizeaza printr-o crestere in ter-
"~ 7000

100 meni reali a masei monetare si a creditului intern.

r —0—valoarea tranzactjilor

L —o— capitalizarea pietei (scala din dreapta)
ol ‘ Lo 1. Masa monetars (M2) a totalizat 186 209,9 miliarde lei la sfarsitul
1999 2000 2001 lunii februarie, cu 3,4 procente mai mult fatd de luna anterioara.
Aceeasi tendinta s-a inregistrat la nivelul principalelor componente ale
acesteia (masa monetard in sens restrans si cvasibanii).

Masa monetard in sens restrans (M1) s-a majorat cu 4,1 procente,
ceea ce echivaleaza cu o crestere in termeni reali de 1,8 procente.
Numerarul in afara sistemului bancar a insumat 23 752,3 miliarde lei,
cu 3,4 procente peste nivelul lunii ianuarie, In timp ce disponibilitatile
in conturi la vedere au crescut cu 5,2 procente, pana la 15 760,1
miliarde lei.
Structura bazei monetare
100% Cvasibanii au crescut cu 3,2 procente si au atins 146 697,5 miliarde
] lei, in structuré fiind consemnate urméatoarele evolutii:

80% 1

46 923,1 miliarde lei (cu 0,1 la sutd in termeni reali). Mentinerea pre-
& Iy ferintei populatiei pentru detinerea de titluri de stat emise de Ministerul
] ] Finantelor Publice la dobanzi superioare celor oferite de sistemul
40% 1 bancar a constituit una dintre cauzele acestei evolutii. Astfel, stocul
| certificatelor de trezorerie (in lei) detinute de populatie s-a majorat cu
20% 1 967,7 miliarde lei, ajungand la finele lunii februarie la 10 770 miliarde
: lei. Totodatd, depunerile In valutd ale populatiei au sporit cu 41,9
0% 1 | milioane dolari (3,2 la suta).
1999 2000 2001

[ disponibilitati ale bancilor la BNR b) Depozitele in lei ale agentilor economici, in suméd de 193722

[ numerar in casieriile bancilor miliarde lei, au inregistrat cel mai ridicat ritm lunar de crestere dintre

(1 numerar in afara sistemului bancar componentele masei monetare (9 la sutd), reprezentdnd o majorare
absolutd de 1593,6 miliarde lei. In pofida acestei evolutii, depozitele
detin incd o pondere redusa in M2 (10,4 la sutd). Cea mai importanta
crestere (1098,8 miliarde lei) este evidentiatd in cazul depozitelor la
termen ale agentilor economici cu capital majoritar de stat.

X a) Economiile populatiei s-au majorat cu 2,4 procente, péand la

[L

60% 1
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¢) Depunerile in valuta ale rezidentilor exprimate in lei s-au majorat cu
2,4 la sutd, In special ca urmare a deprecierii leului in raport cu dolarul
american; In expresie valutard aceste depuneri au crescut cu doar 0,3
procente, pana la 2 971 milioane dolari. Pe categorii de depunatori,
resursele in valutd din sistemul bancar apartin in proportie de 45,5 la
sutd (1351,1 milioane dolari) populatiei, urmatd de societdtile
comerciale cu capital privat (29,9 la sutd) si de agentii economici cu
capital integral sau majoritar de stat (8,3 la sutd).

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

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

Creditul neguvernamental a crescut cu 4,1 la sutd (1,8 procente in
termeni reali), ajungand la 82 010,8 miliarde lei. Dinamica componen-
tei In valutd a creditului bancar a fost superioard celei in moneda
nationald. Astfel, creditele In valutd (exprimate in lei) acordate de
banci au sporit cu 5,2 procente (exprimat in dolari, sporul este de 3
procente). Creditele in lei au inregistrat o crestere de 2,5 procente
(805,1 miliarde lei), peste 96 la sutd din aceasta fiind localizatd la
creditele pe termen scurt.

Majorarea creditului guvernamental net cu 2,5 la suta reflecta accen-
tuarea pozitiei debitoare a statului fatd de sistemul bancar. Evolutia
acestei componente a activelor interne nete este rezultatul cumulat al:
(i) diminudrii contului de disponibilitdti in valutd al Ministerului
Finantelor Publice; (i) rascumpdrdrilor de titluri de stat in lei destinate
restructurdrii Bancorex (in valoare de 1 464,9 miliarde lei); (iii) cumpa-
rarilor de titluri de stat in lei de catre banci de la clientii nebancari.

2.2. Activele externe nete ale sistemului bancar au avut un trend as-
cendent: de la 3 649,5 milioane dolari in ianuarie la 3 716,8 milioane
dolari in februarie. Pozitia externa netd a Bancii Nationale a crescut cu
77,5 milioane dolari, in timp ce bancile au inregistrat o diminuare de
10,2 milioane dolari.

Structura masei monetare
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Contul curent

milioane dolari SUA

2 luni 2000 2 luni 2001

a) Balanta comerciald -1 -406
—export (fob) 1535 1827

— import (fob) 1536 2233

b) Servicii - net -31 -27
¢) Venituri — net -50 -19
d) Transferuri curente — net 79 89
Sold cont curent -3 -363

Balanta comerciald

milioane dolari SUA
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1999 2000 2001
Exportul fob pe grupe de mérfuri
2 luni 2001/
Grupa de marfuri 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 si hartie 122,0
5. Textile, confectii,
incaltdminte 122,7
6. Metale comune 989
7. Masini, aparate, echipamente electrice
si mijloace de transport 1471
8. Alte marfuri 1238

V. BALANTA DE PLATI

Pe primele doua luni ale anului 2001, contul curent prezintd o
accentuare a dezechilibrului intre incasarile si platile externe, deficitul
de 363 milioane dolari SUA fiind la un nivel sensibil mai mare in
comparatie cu cel din perioada corespunzatoare a anului precedent.
Adancirea dezechilibrului balantei comerciale a constituit principala
cauzd a acestei evoluti. Majorarea semnificativd a importurilor s-a
produs pe seama continudrii relansarii productiei industriale si a
investitiilor; astfel, 34,3 la sutd din importuri au fost reprezentate de
produse prelucrate pentru aproviziondri industriale si 23 la sutd de
bunuri de capital.

In aceste conditii, gradul de acoperire a importurilor (fob) prin
exporturi (fob) a fost de 81,8 la sutd, In scadere cu 18,1 puncte
procentuale fata de perioada corespunzatoare a anului anterior.

In luna februarie 2001 s-au exportat marfuri in valoare de 918 milioane
dolari SUA, putin peste nivelul lunii anterioare, si cu 9 la sutd mai mult
decét in februarie 2000.

In primele doud Iuni ale anului valoarea exportului a fost de 1827
milioane dolari SUA, cu 19 la sutd mai mult fa{a de perioada corespun-
zdtoare a anului precedent. Cresterea exporturilor a fost realizata in
proportie de 76 la sutd ca urmare a majordrii volumului si de 24 la suté
datoritd influentei prefurilor. Extinderea productiei in lohn pentru
,masini, aparate, echipamente electrice si mijloace de transport”, dar
mai ales cresterea prefurilor la care s-au comercializat aceste bunuri
au condus la majorarea exporturilor acestor activitéti cu 47,1 la suta.
Cresteri de mai mica amploare au fost inregistrate si de alte activitati
industriale care produc in sistem lohn: industria textila si de Incalta-
minte, industria chimica si cea a lemnului. Astfel, aceste ramuri au
continuat s& detind o pondere insemnatd, de peste doud treimi, in
structura ofertei de export.

Din valoarea totald a exporturilor 37,7 la suta au fost exporturi
definitive gi 62 la sutd au rezultat din prelucrarea interna a marfurilor
intrate in tara ca import temporar.

Importurile (fob) efectuate in luna februarie au consemnat o crestere
de 42,9 la suta fata de februarie 2000, atingand un nivel de 1 153 mili-
oane dolari SUA. Fata de luna anterioard, valoarea acestora s-a majo-
rat cu 6,8 la suta.

In perioada ianuarie-februarie 2001, importurile au nsumat 2 233
milioane dolari SUA, cu 45,4 la sutd peste valoarea din aceeasi
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perioada a anului anterior. Cresterea importurilor la majoritatea
marfurilor a fost inregistratd, in principal, pe seama volumului (excep-
tie facand gazele naturale); influenta prefurilor a continuat sa fie nega-
tiva.

Stimulate de revigorarea procesului investitional, importurile de bunuri
de capital au avut un ritm de crestere peste medie, depasindu-I sem-
nificativ pe cel al bunurilor de consum. Din valoarea totald a importu-
rilor, 31,7 la suta au fost importuri temporare care se vor regasi in peri-
oadele urmdtoare in exporturi si 68,2 la sutd au reprezentat importuri
definitive.

Importul net de produse energetice a fost, la nivelul primelor doua luni
ale anului, de 315,9 milioane dolari SUA, reprezentand aproape 78 la
sutd din deficitul balantei comerciale. Fatd de primele doua luni ale
anului 2000, valoarea importului net de resurse energetice primare a
crescut de 2,7 ori. Aceasta evolutie a fost determinata in principal de
cresterea valoricd a importurilor, care s-a produs, in cea mai mare
parte, pe seama majordrii atat a preturilor, cat si a cantittilor la
combustibili minerali, titei brut si produse petroliere; valoarea impor-
turilor de gaze naturale a crescut exclusiv pe seama preturilor.

Exportul a fost orientat, in principal, catre tarile dezvoltate, inregistran-
du-se, comparativ cu perioada ianuarie — februarie 2000, o usoara
crestere a ponderii catre acestea in defavoarea térilor in curs de dez-
voltare si a celor in tranzitie; miscarea a fost datorata in cea mai mare
parte relatiei cu Uniunea Europeana. De remarcat este cresterea ex-
porturilor catre ltalia, Franta, Austria. In ceea ce priveste importul, ta-
rile dezvoltate detin aproximativ aceeasi pondere (63,3 la sutd) ca siin
primele doua luni ale anului trecut, in conditiile in care cresterea valo-
ricd a fost de 45,2 la sutd. Desi comparativ cu primele doud luni ale
anului precedent importul din Federatia Rusa a cunoscut o diminuare
a ponderii In total importuri, valoarea acestuia continug sa fie cea mai
ridicaté n cadrul tarilor in tranzitie. n conditiile in care exportul cétre
aceastd tara este nesemnificativ, deficitul pe relatia cu Federatia Rusa
a detinut 54,6 la sutd din deficitul balantei comerciale. Notabila este
intensificarea importurilor din {arile vecine, concretizatd in cresteri de
peste sutd la sutd n cazul Bulgariei, Republicii Moldova si al
lugoslaviei. Privind structura pe valute, comparativ cu aceeasi perioa-
da a anului anterior, se constatd o crestere vizibild a tranzactiilor in
moneda euro atét la export, cat si la import.

Balanta serviciilor s-a soldat la sfarsitul lunii februarie 2001 cu un
deficit de 27 milioane dolari SUA, cu aproape 13 la sutd mai mic decét
in perioada corespunzatoare a anului trecut, ca urmare a cresterii cu
doud treimi a incasérilor de la pozitia “alte servicii”.

Importul fob pe grupe de mérfuri

2 luni 2001/
Grupa de marfuri 2 luni 2000
(%)
Total 1454
1. Produse agroalimentare 138,3
2. Produse minerale 1744
3. Produse chimice, materiale plastice 131,8
4. Produse din lemn si hartie 1294
5. Textile, confectii,
ncaltdminte 124,8
6. Metale comune 1481
7. Masini, aparate, echipamente electrice
si mijloace de transport 146,1
8. Alte marfuri 163,0
Balanta energetica
valori fob milioane dolari SUA

21uni 2000 2 luni 2001

Sold (export - import)
—gaze naturale
— energie electrica
—fitei brut
— produse petroliere

— combustibili minerali

-117,4 -315,9
-75,6 -108,6
8,2 18,8
924 -145,0
61,7 -29,5
-193 51,6

Orientarea geograficd a comerfului exterior

- procente -
2 luni 2000 2 luni 2001
Exp.  Imp. Exp.  Imp.
Total 1000 1000 1000 1000
1. Tari dezvoltate 713 634 755 633
din care:
UE 652 572 704 542
SUA 29 2,3 3,1 3,0
2. Tariin tranzitie 136 244 124 241
din care:

CEFTA 85 85 75 8,7

3. Tariin curs
de dezvoltare 151 122 121 126
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Soldul balantei veniturilor la sférsitul perioadei analizate s-a concre-
tizat intr-un deficit de 19 milioane dolari SUA, in scadere cu 62 la suta
fatd de doud luni ale anului 2000, in principal datorita cresterii veni-
turilor obtinute de Banca National& din administrarea rezervei valutare.

Excedentul pozitiei “transferuri curente” s-a majorat cu 10 milioane
dolari SUA In primele doua luni ale anului fatd de aceeasi perioada din
anul anterior, ajungand la 89 milioane dolari SUA. Cresterea s-a
realizat pe seama transferurilor private.

Finantarea deficitului de cont curent a fost realizatd integral prin
intrarile nete de capitaluri externe.

Intrarile nete din investitii directe in perioada ianuarie - februarie 2001
au fost de 86 milioane dolari, din care 68 milioane dolari SUA In luna
februarie. Comparativ cu aceeasi perioada a anului anterior, influxurile
nete privind investitiile directe au scazut cu 3 milioane dolari SUA. Tn
cadrul intrarilor, mai mult de jumatate (52,8 la sutd) provin din investitii
ale nerezidentilor sub forma participatiilor la capital in sectorul
nebancar.

In ceea ce priveste investitiile de portofoliu, se remarca o imbunétatire
a situatiei ambelor fluxuri: intrérile au crescut de 5,7 ori, iar iesirile au
scézut cu aproape 40 la sutd. Miscarea de cea mai mare amploare a
rdmas, In acest sens, la nivelul fondurilor atrase prin emisiunea de
euroobligatiuni, in luna ianuarie, de administratia publica.

Influxul net din creditele primite pe termen mediu si lung, in valoare de
53 milioane dolari SUA (fata de iesiri nete de 48 milioane dolari in
primele doua luni ale anului anterior), a fost in principal rezultatul unor
intrari din Imprumuturile contractate de sectorul nebancar si al unor
rambursari guvernamentale mai mici. Miscarea neta a creditelor pe
termen scurt s-a soldat cu un excedent de 100 milioane dolari SUA,
comparativ cu 172 milioane dolari SUA in perioada similara din anul
anterior.
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V1. POZITIA INVESTITIONALA INTERNATIONALA
A ROMANIE

Activele externe brute din sistemul bancar au crescut la sfarsitul lunii
februarie 2001 fata de decembrie 2000 cu 113,3 milioane dolari SUA,
ca urmare a majordrii atat a rezervei valutare administrate de BNR (cu
128,5 milioane dolari SUA), cét si a celei de la nivelul bancilor (24,1
milioane dolari SUA).

Cresterea activelor de rezervad ale BNR s-a datorat cumpararilor nete
de pe piata valutard si intrdrilor de valuta de pe pietele private de ca-
pital, care au compensat plétile in contul serviciului datoriei externe si
pe cele privind rdscumpérarea titlurilor emise de Ministerul Finantelor
Publice.

Desi rezerva de aur, cantitativ a ramas la acelasi nivel, valoric a scdzut
cu aproape 40 milioane dolari SUA, ca urmare a reducerii semnifica-
tive a prefului aurului pe pietele internationale (de la 274,7 dolari
SUA/uncie la sfarsitul anului trecut la 262,8 dolari SUA/uncie la sfar-
situl lunii februarie).

In conditiile In care intrérile din Imprumuturi au fost de 386 milioane
dolari SUA, cu 164,7 milioane dolari peste nivelul rambursarilor, iar
suma rezultatd din deprecierea celorlalte valute in raport cu dolarul
american a fost de 64,5 milioane dolari SUA, datoria externd pe
termen mediu si lung a crescut in primele doua luni ale anului 2001 cu
100 milioane dolari, ajungéand la un nivel de 9 943,1 milioane dolari
SUA.

La sfarsitul lunii februarie 2001, creditele primite de la organismele in-
ternationale au insumat 4 328,1 milioane dolari, situAndu-se aproxi-
mativ la acelasi nivel cu cel de la sfarsitul anului 2000. Acestea au
detinut 43,5 la sutd din totalul datoriei pe termen mediu si lung;
creditele provenite din surse bilaterale au reprezentat 8,6 la suta, iar
creditele provenite din surse private au fost de 47,9 la suta.

Situatia indicatorilor privind gradul de indatorare, la sfarsitul lunii
februarie 2001, reflectd o evolutie divergentd a acestora. Astfel, s-au
Imbundtatit rata serviciului datoriei externe, (de la 17,9 la suta la
sférsitul lunii decembrie 2000 la 15,7 la sutd), si ponderea dobanzilor
n valoarea exporturilor (de la 4,2 la sutd la 3,3 la sutd), in timp ce
gradul de acoperire a importurilor prin rezerva valutard a scazut,
ajungénd la 3,2 luni de import.

Active externe de rezerva

milioane dolari SUA; sf. perioadei

2000 Feb. 2001  variatie
a) BNR - total 339,6 34858 89,2
aur monetar 926,9 887,0 -399
DST 1,0 16 06
devize convertibile 2468,7 25972 1285
b) Banci comerciale
devize convertibile 14525 1476,6 24,1
Rezerve
internationale brute 48491 49624 1133
din care:
Rezerve valutare 39222 40754 153,2
Gradul de Indatorare
milioane dolari SUA
2000 2 luni 2001
Elemente de calcul
A. Datoria externé (la sf. per.) 10204 10312
—termen mediu si lung 9843 9943
—termen scurt 361 369
B. Exportul de bunuri si servicii 12120 2090
C. Importul de bunuri si servicii 14042 2523
D. Serviciul datoriei externe - SDE (total) 2171 327
- rate de capital 1667 258
- dobanzi 504 69
E. Rezerve valutare, incl. DST (la sf. per) 3922 4075
Indlicatori (%)
1. SDE/Exp. de bunuri si servicii 17,9 15,7
2. Dobanzi / Exp. de bunuri si servicii 4.2 33
3. Rezerve valutare (in luni de import) 34 3,2
4. Datoria pe termen scurt / Dat. externd 315) 3,6
5. Datorie multilaterald / Datorie externd 42,5 420
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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 si ICM 15,1 15,8
TVA 355 424
Taxe vamale 6,0 47
Venituri nefiscale 41 55
Venituri din capital 01 0,1
Rambursdri din imprumuturile acordate 01 00

Indicatori determinali pe baza datelor Ministerului Finantelor

Publice.

Structura cheltuielilor bugetului de stat

%; cumulat 2 luni

2000 2001
Cheltuieli, din care: 100,0 100,0
Servicii publice generale 2,7 315
Apérare ordine publica si siguranta 208 215
nationala
Cheltuieli social-culturale 21,5 30,3
Servicii si dezvoltare publica, 06 12
locuinte, mediu si ape
Actiuni economice 10,2 12,9
Transferuri 0,2 13
Imprumuturi acordate 00 00
Dobanzi aferente datoriei publice 432 27,3

Indicatori determinafi pe baza datelor Ministerului Finantelor

Publice.

VII. FINANTELE PUBLICE

In asteptarea definitivérii programului bugetar pentru anul 2001 si a
aprobdrii acestuia prin legea bugetului de stat, activitatea financiard a
sectorului public s-a desfdsurat, in linii mari, in coordonatele bugetare
ale anului anterior.

Dupa primele doud luni ale anului, deficitul bugetului de stat a fost de
6 012 miliarde lei, egal in termeni relativi cu cel al perioadei corespun-
zdtoare din anul trecut (0,6 la suté din PIB prognozat pentru 2001).

Veniturile bugetului de stat au insumat 23 135 miliarde lei, reprezen-
tand circa 2,1 la sutd din PIB, nivel similar in termeni relativi cu cel din
anul precedent (cu toate ca inglobeaza resursele suplimentare ale
unor fonduri speciale®). Sumele varsate la bugetul de stat au provenit
in proportie de 69 la sutd din impozitele indirecte si in special din taxa
pe valoarea addugata (42,4 la sutd din totalul veniturilor). Incasarile
din impozitele directe au acoperit 25 la sutd din total si s-au constituit
n cea mai mare parte din fondurile varsate sub forma impozitului pe
profit (17,3 la sutd din total); resursele provenind din varsamintele din
impozitul pe venit (care reprezinta 0,5 la sutd din PIB) au fost
transferate aproape in totalitate bugetelor locale.

Cheltuielile bugetului de stat s-au cifrat la 29 147 miliarde lei, menti-
néndu-si ponderea in PIB la nivelul perioadei similare a anului anterior
(2,7 la sutd). Majoritare in structura acestora sunt cheltuielile so-
cial-culturale (30,3 la sutd), urmate de platile de dobénzi la datoria pu-
blica (27,3 la sutd), cheltuielile cu apdrarea, ordinea publica si sigu-
ranta nationala (21,5 la sutd) si cheltuielile pentru actiuni economice
(12,9 la sutd).

Bugetele locale au inregistrat la sfarsitul lunii februarie un excedent
de 1452 miliarde lei, In crestere in termeni relativi (de la 0,05 1a 0,13 la
suta din PIB).

Veniturile administratiei publice locale au insumat circa 7 579 miliarde
lei, Inregistrand aproape o dublare in termeni relativi comparativ cu
aceeasi perioadd a anului trecut (de la 0,38 la 0,7 la suta din PIB).
Structura acestor venituri a pastrat configuratia intervalului de compa-
rafie, consolidandu-se insa pozitia cotelor si sumelor defalcate din
impozitul pe venit (de la 49,3 la 61 la sutd din total), in detrimentul
veniturilor proprii si al celor cu destinatie specialé.

3 cu incepere din acest an, bugetul de stat Incorporeazd sapte fonduri speciale,
evidentiate In anii anteriori distinct in bugetul general consolidat
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Cheltuielile bugetelor locale s-au ridicat la sfarsitul primelor doua luni
la circa 6 127 miliarde lei, reprezentand aproximativ 0,6 la suté din PIB
(cu 0,2 puncte procentuale mai mult fatd de intervalul similar al anului
anterior). Mentinandu-si structura anului precedent, cheltuielile au fost
orientate cu prioritate cdtre servicii si dezvoltare publica (46,5 la sutd),
sectorul social-cultural (22,5 la sutd), actiuni economice (14,2 la sutd)
si autoritatile publice (12,1 la sutd).

Bugetul asigurdrilor sociale de stat a inregistrat la sfarsitul lunii
februarie un deficit de 1919 miliarde lei, similar celui din perioada
corespunzatoare a anului trecut (0,2 la suta din PIB).

Veniturile acestui buget s-au cifrat la 9 871 miliarde lei, reprezentand
0,9 la sutd din PIB (in crestere cu 0,1 puncte procentuale comparativ
cu luna februarie a anului precedent). Incasarile au provenit in pro-
portie de aproape 82 la suté din contributiile pentru asigurarile sociale
de stat, a caror pondere in total a sporit cu circa 3 puncte procentuale.

Cheltuielile bugetului asigurdrilor sociale de stat au cumulat in primele
doud luni ale anului 11 790 miliarde lei, fiind in usoard crestere ca pon-
dere In PIB fata de anul anterior (cu 0,1 puncte procentuale). Structura
acestor cheltuieli a rdmas neschimbatd, majoritatea fiind efectuate
pentru plata pensiilor de asigurari sociale de stat (87 la suté).

Finantarea deficitului bugetar si a datoriei publice a continuat sa se
realizeze siin aceasta lund atét din surse interne, cat si din fonduri de
provenientd externa. In penultima saptamana a lunii, dupa epuizarea
disponibilitatilor in lei, Trezoreria a apelat la resursele in valuta atrase
la sfarsitul lunii ianuarie de pe piata externa de capital, utilizand circa
48,3 milioane euro (aproximativ 1 190 miliarde lei).

In luna februarie Ministerul Finantelor Publice a pus in circulatie titluri
de stat in valoare de 7 248 miliarde lei, cu o dob&nd& medie de 51,3 la
sutd si scadenta medie de 156 zile, mai mare (cu 34 de zile) decét in
luna precedentd. Fluxul net al emisiunilor de titluri de stat destinate
bancilor si clientilor acestora a fost de +188 miliarde lei, in conditiile n
care titlurile scadente au insumat 7 060 miliarde lei.

Un volum important de resurse a provenit si in aceastd luna de la
persoanele fizice; valoarea certificatelor de trezorerie cumparate de
populatie s-a ridicat la 3 349 miliarde lei, cu o rata medie a dobanzii
de 43,8 la suta si scadenta la 3 luni. Rdscumpdrdrile de certificate de
trezorerie s-au ridicat la circa 2 382 miliarde lei, fluxul net al acestor
emisiuni fiind de +967 miliarde lei, In scadere cu 28 la suta comparativ
CU luna ianuarie.
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VIIl. REZULTATELE SONDAJULUI DE CONJUNCTURA
PENTRU LUNA MARTIE 2001

Opiniile exprimate de conducatorii intreprinderilor participante la
sondajul de conjuncturd pentru luna martie evidentiazd asteptari
optimiste In ceea ce priveste evolutia principalilor indicatori economici
ai activitafii de productie industriala comparativ cu luna precedenta.

Procentajul celor care apreciaza ca pe ansamblul sectorului industrial
productia va continua s& creascé depaseste pentru prima data in ulti-
mele 12 luni nivelul de 50 la sutd. Atat volumul comenzilor totale, cét si
al celor pentru export se vor incadra pe un trend ascendent.

Stocurile de produse finite continud sa scada, chiar daca intr-un ritm
mai redus. Aprecierile a circa 74 la sutd dintre operatorii economici
indica un nivel satisfacétor al stocurilor de materii prime in majoritatea
ramurilor, insa in unele sectoare (reprezentate de 19 la sutd dintre
participantii la sondaj) se mai semnaleaza probleme de aprovizionare.

Principalii factori care afecteazd buna desfasurare a procesului de
productie sunt: blocajul financiar, evolutia cursului monedei nationale,
nivelul dobénzilor bancare, reducerea cererii pentru unele produse si
lipsa materiilor prime.

Circa 73 la sutd dintre agentii economici participanti la sondaj (fata de
59 la sutd In luna februarie) anticipeaza o evolutie nemodificatd a pre-
turilor. Situdndu-se la un nivel inferior celui din luna precedenta, ex-
pectatiile inflationiste sunt in continuare prezente in opiniile exprimate
de participantii la sondaj: circa 18 la sutd dintre cei chestionali (fatd
de 36 la sutd in luna precedentd) apreciaza ca in luna martie vor
creste preturile. Procentajul celor care estimeaza ca vor opera redu-
ceri ale preturilor practicate s-a dublat fata de luna precedenta.

Tendinta de reducere a numarului de salariati va continua in majorita-
tea ramurilor industriale; aproape o treime dintre cei chestionati preco-
nizeaza o astfel de evolutie, In timp ce doar 6 la suta dintre respon-
denti estimeazd un trend ascendent.

Atat in ceea ce priveste volumul investitiilor, cat si nivelul ratei
profitabilitatii estimarile sunt favorabile: circa 34 gi, respectiv, 30 la suta
dintre participanti anticipeaza un trend ascendent al acestor indicatori.
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CENTRALA INCIDENTELOR DE PLATI

Regulamentul nr.3/1996 privind organizarea si functionarea Centralei Incidentelor de PI&ti (CIP) la Banca Nationald
a Roméniei, elaborat in conformitate cu legislatia bancara din 1991, a intrat in vigoare la data de 3 februarie 1997.
Ca urmare a modificarii temeiului legal conform prevederilor noii legislatii in domeniul bancar (Legea nr.101/1998
privind Statutul Bancii Nationale a Roméniei si Legea nr.58/1998 - Legea bancard), Regulamentul a fost republicat
n Monitorul Oficial al Romaniei nr.359 bis din 22 septembrie 1998. Conform prevederilor art.25 ale Legii
nr.101/1998 privind Statutul Bancii Nationale a Romaniei, bancile sunt obligate sa raporteze la Banca Nationald a
Roméaniei toate informatiile privind incidentele de platd pe care le constatd sau in care sunt implicate.

Avand in vedere prevederile noii legislatii bancare si experienta acumulatd in cei patru ani de functionare, care au
determinat necesitatea introducerii unor elemente de natura sa solutioneze problemele cu care s-a confruntat CIP
si sd asigure o mai mare flexibilitate in transmiterea si procesarea informatiilor privind incidentele de plata, a fost
elaborat Regulamentul nr.1/2001 privind organizarea si functionarea la Banca Nationala a Roméniei a CIP (publicat
in Monitorul Oficial al Romaniei nr.120 din 9 martie 2001 si intrat in vigoare la 9 mai 2001).

Elementele noi cuprinse in Regulamentul nr.1/2001 se referd, in principal, la:

- persoanele declarante la Centrala Incidentelor de Plati, care sunt centralele bancilor, persoane juridice,
romane si sucursalele din Roméania ale bancilor, persoane juridice strdine. Unit&tile teritoriale ale bancilor pot fi
,nod” de acces la CIP, dacd intrunesc conditiile tehnice necesare pentru o perioadd de maximum un an de la
intrarea in vigoare a regulamentului. Dupa expirarea acestui termen vor putea fi ,nod” de acces la CIP numai
centralele bancilor;

- modalitatea de transmitere la CIP a incidentelor de plata apdrute la instrumentele de platd emise si platibile
ntr-o moneda straina sau emise intr-o moneda straind si platibile in lei;

- cerina ca, In cazul bancilor aflate in proces de lichidare judiciara, Banca Nationald a Romaniei sa solicite
instantei judecatoresti abilitarea lichidatorului desemnat ca urmare a declansarii procedurii falimentului de a
transmite la Centrala Incidentelor de Plati incidentele de platd in care mai este implicatd banca in cauza;

- posibilitatea transmiterii la CIP a informatiilor privind avalistul care apare pe cambii sau pe bilete la ordin in

situatiile In care o banca refuza la platd o cambie sau un bilet la ordin pentru contul avalistului.

O modificare de fond se referd la includerea instantelor judecatoresti si a altor institutii ale statului cu atributii de
supraveghere si control in cadrul institutiilor care pot avea acces direct la informatiile din baza de date a CIP, ca
urmare a solicitarilor primite de la Oficiul National de Prevenire si Combatere a Spalarii Banilor.

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

- tragdtor in incapacitate de a emite cecuri;
- Incetarea pl&tilor de cétre tras/subscriitor;
- scontarea biletului la ordin fard existenta in totalitate/in parte a creantei cedate in momentul cesiunii acesteia;

—  bilet la ordin / cambie fals(a);
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si includerea altora sau modificarea celor existente:

- interzicerea pldti de catre tras/subscriitor In cazul prezentdrii la platd dupa expirarea termenului de
prezentare;

- modificarea unor mentiuni obligatorii;

- vicii de completare.
Totodata, s-a realizat o definire a termenilor la care se facea referire in regulament si care nu erau definiti explicit:

1. Nod de acces este persoana declarantad care poate accesa in mod direct sistemul informatic al CIP, ca urmare
a asigurarii conditiilor tehnice necesare.

2. Incident de platd major este incidentul de plata determinat ca urmare a inregistrarii anumitor situatii in procesul
de decontare a instrumentului.

incidentul de platd major produs cu cec determind interdictia bancard si inscrierea in Fisierul National al
Persoanelor cu Risc a persoanei fizice sau juridice (inclusiv banca) care a produs incidentul;

- incidentul de platd major produs cu cambie sau bilet la ordin determind inscrierea in Fisierul National al
Persoanelor cu Risc a persoanei fizice sau juridice (inclusiv banca) care a produs incidentul.

3. Data prezentarii la plata:

in cazul pldilor interbancare este data transmiterii instrumentului de la unitatea prezentatoare la unitatea
primitoare, conform circuitelor de compensare;

in cazul platilor intrabancare este data la care titularul de cont depune la banca sa, in vederea incasdrii,
borderoul de incasare si instrumentul.

4. Ziua refuzului:

n cazul pl&tilor interbancare este ziua compensarii instrumentului refuzat la plata partial sau in totalitate;

n cazul pl&tilor intrabancare este ziua in care instrumentul ajunge la unitatea platitoare si este refuzat.
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INDEX LEGISLATIV

PRINCIPALELE ACTE NORMATIVE CU CARACTER ECONOMIC GENERAL $I DIN DOMENIUL
FINANCIAR-BANCAR, ADOPTATE IN LUNA FEBRUARIE 2001

Ordonanta de urgenfd a Guvernului nr.23 din 08.02.2001 suspendd aplicarea prevederilor Ordonantei de
urgentd a Guvernului nr.205/2000 privind conversia in actiuni a creantelor cuvenite bugetului de stat, bugetului
asigurdrilor sociale, bugetului fondurilor speciale si Fondului Proprietdtii de Stat la unele societati comerciale (M.O.
nr.83/19.02.2001).

Hot&drarea Guvernului nr.231 din 08.02.2001 stabileste la 1 400 000 lei salariul de bazd minim brut lunar pe tara
pentru perioada 1 martie 2001 — 1 martie 2002 (M.O. nr.83/19.02.2001).

Hotdrarea Guvernului nr.268 din 22.02.2001 stabileste indexarea cu 54,8 la sutd a nivelului taxei anuale pentru
folosirea terenului proprietate de stat In alte scopuri decat pentru agricultura si silviculturd (M.O.
nr.117/07.03.2001).

Hot&rarea Guvernului nr.273 din 22.02.2001 reglementeaza activitatea de coordonare, pregdtire si organizare a
negocierilor in vederea aderdrii Romaniei la Uniunea Europeana si prezintd componenta si atributiile delegatiei
nationale ce va participa la aceste negocieri (M.O. nr.120/09.03.2001).

Ordonanfa de urgenid a Guvernului nr.36 din 26.02.2001 priveste regimul si lista preturilor si tarifelor
reglementate, care se stabilesc cu avizul Oficiului Concurentei (la produsele si serviciile care se realizeaza sau se
presteaza in tard in cadrul activitatilor cu caracter de monopol natural, al celor supuse prin lege unui regim
special, precum si al celor care se executd de regiile autonome, companiile si societatile nationale) (M.O.
nr.115/07.03.2001).

PRINCIPALELE REGLEMENTARI EMISE DE BNR IN LUNA FEBRUARIE 2001

Circulara nr.3 din 07.02.2001 stabileste ratele dobéanzilor platite la rezervele minime obligatorii aferente
perioadelor de aplicare din luna februarie 2001, la 25,5 la suta pentru rezervele minime obligatorii constituite in lei,
la 3 la sutd pentru cele constituite In dolari SUA si la 2,1 la sutd pentru cele constituite in euro (M.O.
nr.78/15.02.2001).

Regulamentul nr.1 din 23.02.2001 reglementeaza organizarea si functionarea la Banca Nationalda a Roméaniei a
Centralei Incidentelor de PI&{i, ca centru de intermediere care gestioneaza informatia specifica incidentelor de
plati, pentru interesul public, inclusiv pentru scopurile utilizatorilor. Se abroga astfel Regulamentul Bancii Nationale
a Romaniei nr.3/1996 (M.O. nr.120/09.03.2001).
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LISTA MATERIALELOR PUBLICATE
TN BULETINELE LUNARE ALE BANCII NATIONALE A ROMANIEI

PERFORMANTELE DE AJUSTARE EXTERNA ALE ROMANIEI IN ANUL 1999
(Buletin lunar nr.1/2000)

CENTRALA RISCURILOR BANCARE
(Buletin lunar nr.2/2000)

POLITICA FISCALA IN TRIMESTRUL | 2000
(Buletin lunar nr.4/2000)

NOUL REGULAMENT PRIVIND OPERATIUNILE DE PIATA MONETARA EFECTUATE DE BNR
SIFACILITATILE DE CREDITARE SI DE DEPOZIT ACORDATE DE CATRE ACEASTA
BANCILOR

(Buletin lunar nr.5/2000)

CENTRALA RISCURILOR BANCARE
— prezentarea activitatii in perioada februarie-septembrie 2000
(Buletin lunar nr.9/2000)

ECONOMIA REALA TN ANUL 2000
(Buletin lunar nr.12/2000)

CENTRALA INCIDENTELOR DE PLATI
(Buletin lunar nr.2/2001)
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