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Abstract
 In acest articol, autorii propun un model de analiză pentru sectorul 

fi nanciar-monetar al economiei naţionale. Modelul ia în considerare 

indicatorii incluşi în balanţa băncii centrale, precum şi conţinutul balanţei 

agregate: activele şi pasivele interne şi externe, componentele acestora, 

specifi ce băncilor centrale, împrumuturile guvernamentale şi împrumuturile 

acordate băncilor comerciale (active), componentele bazei monetare, 

depozitele guvernamentale (pasive). 

 Cuvinte cheie: bilanţ, active, pasive, model, baza monetară

 Emisiunea bănească (EB) şi baza monetară (BM) sunt agregate 

monetare care se determină la nivelul autorităţilor monetare (de obicei banca 

centrală), având ca sursă de date bilanţul băncii de emisiune. Prin funcţia de 

emisiune şi, implicit, prin cea de cre ditare a economiei, banca centrală are un 

rol primor dial şi preponderent în creaţia monetară, proces cu implicaţii directe 

şi indirecte asupra unor obiective economice importante: deplina utilizare a 

forţei de muncă, infl aţia, creşterea şi stabilitatea economică.

Sintetic, bilanţul băncii centrale se prezintă astfel:
Activ Pasiv

3. Active externe-AEE
4. Active interne-AIE
 D. Credite guvernamentale - CGe
 D. Credite acordate băncilor comerciale - CB

1. Pasive externe-PEE
2. Pasive interne-PIE
 D. Baza monetară–BM

  - emisiune bănească -N

  = numerar la populaţie-N

  =  numerar la casieriile băncilor 

comerciale - C

 -  rezerve ale băncilor comerciale la banca 

centrală-R

 E. Depozite publice (guvernamen   tale) -DGE
 F. Alte pasive (net) –APNE
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 Ecuaţia bilanţieră este:
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 Acest bilanţ prezintă o regrupare a principalelor conturi ale autorităţilor 
monetare, regrupare necesară pentru prezentarea în continuare a informaţiilor 
şi pentru construirea situaţiei monetare.
 •  Partea de activ conţine cele trei modalităţi principale prin care banca 

centrală creează moneda.
 -  Activele externe (AEE) cuprind active la care agentul economic 

nerezident este debitor fi nal: rezerva de aur, devizele străine, 
depozitele în devize străine ţinute în străinătate, drepturile speciale 
de tragere, poziţia de rezervă la FMI.

 Activele externe reprezintă, în general, rezerve internaţionale consti-
tuite şi administrate de banca de emisiune în scopul asigurării reacţiei 
autorităţilor monetare naţionale la dezechilibrele efective sau potenţiale în 
domeniul plăţilor externe şi al asigurării stabilităţii cursului de schimb prin 
intervenţii pe piaţa valutară.
 -  Creditele guvernamentale (CGE) acordate de banca de emisiune 

sunt constituite din obligaţiile fi nanciare directe ale administraţiei 
centrale faţă de autorităţile monetare sub formă de bonuri, 
certifi cate, efecte de trezorerie, împrumuturi şi avansuri către 
trezoreria statului.

 -  Creditele acordate băncilor comerciale (CB) au ca scop asigurarea 
lichidităţilor necesare la nivelul acestora din urmă, prin procesul 
de rescontare. Contrapartida acestui post activ al băncii centrale o 
regăsim în bilanţul agregat al băncilor comerciale, ca post de pasiv 
(creditele primite de la banca centrală sau creditele de refi nanţare).

 •  În partea de pasiv a bilanţului băncii centrale regăsim posturi ce 
regrupează angajamentele (obligaţiile) autorităţilor monetare şi care 
exprimă  mărimea şi repartizarea pe deţinători a monedei primare.

 -  Principalul post de pasiv este baza monetară (BM), care cuprinde 
emisiunea bănească (EB) şi rezerva obligatorie a băncilor 
comerciale la banca de emisiune (R).

 BM = EB + R. (2)

 Banca monetară sau moneda primară este deci moneda emisă şi 
controlată de banca centrală, prin care se alimentează sistemul bancar, astfel 
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încât băncile comerciale au posibilitatea să restituie (în bancnote) sumele 
depuse în conturile agenţilor economici şi ale populaţiei.
 -  Pasivele externe (PE) cuprind totalitatea obligaţiilor monetare faţă 

de nerezidenţi (depozite create din credite acordate din exterior).
 -  Depozitele publice (DGE) la banca de emisiune reprezintă 

obligaţii ale autorităţii monetare faţă de administraţia centrală 
(disponibilităţi din fondurile bugetare şi extrabugetare existente 
la un moment dat).

 - Alte pasive (net) reprezintă un post rezidual.
 În concluzie, baza monetară este postul de con tra partidă cel mai 
important al totalului activelor nete ale băncii de emisiune:
 
 BM = Suma activelor – Suma pasivelor nein clu se în BM.

 Rezultă că orice modifi cări ale elementelor de activ şi de pasiv ale 
băncii de emisiune vor putea infl uenţa indirect dimensiunile bazei monetare. 
Astfel, orice creştere a activelor conduce la creşterea BM, în timp ce creşterea 
pasivelor implică scăderea BM.
 Ultima relaţie se mai poate scrie:

 BM = (AEE – PEE) + (CGE – DGE) + CB – APNE=

 = AENE + CGNE + CB – APNE (3)

 şi explicitează cele trei cauze determinante ale emisiunii monetare:
 • creşterea  activelor externe nete (AENE); în acest mod, emisiunea 
bănească este determinată de creşterea rezervei valutare prin credite externe şi 
prin cumpărare de valută de banca centrală;
 • creşterea volumului creditului guvernamental net (CGNE); apare în 
scopul acoperiri defi citului bugetar rezultat ca urmare a existenţei unui decalaj 
în timp între cheltuielile bugetare şi veniturile atrase; în general, situaţiile de 
dezechilibru fi nanciar materializate prin defi cite bugetare (DB) constituie 
premisa unui dezechilibru monetar, legătură cauzală care poate fi  exprimată 
prin relaţia:

 ,DPBMVBCBDB

BM

DP

Activ Pasiv

 (4)
 unde:
 CB – cheltuieli bugetare;
 VB – venituri bugetare;

 BM

BM

DP

Activ Pasiv
AE

 – creşterea bazei monetare;

 ,DP

BM
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Activ Pasiv

  – creşterea datoriei publice;
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 •  creşterea volumului creditelor acordate băncilor comerciale de 
banca centrală (CB), în scopul satisfacerii cererilor de lichiditate 
care apar la băncile titulare ale unor solduri debitoare în raporturile 
cu alte bănci, în cadrul pieţei monetare.

 Prin intermediul bazei monetare, banca centrală controlează procesul 
creaţiei monetare în interiorul sistemului bancar, proces cuantifi cat prin 
multiplicatorul bazei monetare (m).

 BM
m

M 2
,

Activ Pasiv
Active externe

,           (5)

 Multiplicatorul BM exprimă creşterea masei monetare în sens larg 
(M2) la creşterea cu un leu a BM. În 1996, acest indicator a fost de circa 
4,1–4,2, ceea ce înseamnă că la un leu creştere a bazei monetare, respectiv 
a creditului acordat de Banca Naţională băncilor comerciale, corespunde o 
creştere a masei monetare de 4,1–4,2 lei.

 •  Bilanţul agregat al băncilor comerciale
 Băncile comerciale au şi ele, pe lângă banca de emisiune, o contribuţie 
în creaţia monetară, ele fi ind băncile creatoare de monedă scripturală sau de 
cont. Băncile comerciale sunt caracterizate prin operaţiile de bază reprezentate 
de constituirea de depozite (mobilizarea resurselor monetare) şi utilizarea lor 
în scopul acordării de credite. Se creează, astfel, moneda scripturală (sau de 
cont), printr-un proces de multiplicare a creditului care joacă un rol foarte 
important în relaţia economisire–investiţii, relaţie hotărâtoare pentru creşte rea 

economică.
 Sintetic, bilanţul agregat al băncilor 

comerciale se prezintă astfel:

Activ Pasiv
3. Active externe – AEC
4. Active interne – AIC
 A. Credite neguvernamentale – CNG
      - acordate agenţilor economici
      - acordate populaţiei
      - alte credite
 B. Credite guvernamentale – CGC
 C.  Rezerve ale băncilor comerciale la banca 

centrală – R
 D. Numerar în casieriile băncilor comerciale – C

1. Pasive externe – PEC
2. Pasive interne – PIC
    A. Depozite la vedere – DV
    B. Economii ale populaţiei – EP
    C. Depozite la termen – DI
    D. Depozite în valută ale rezidenţilor – V
    E. Depozite publice – DGC
    F. Credite de la banca centrală – CB
    G. Alte pasive (net) – APNC
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 Ecuaţia bilanţieră este: 

 AEC + CNG + CGC + R + C =

 = PEC + DV + EP + DT + V + DGC + CB + APNC      (6)

 Bilanţul prezintă o consolidare a conturilor din băncile comerciale. 
Cele mai multe posturi din tabel nu necesită precizări suplimentare, având un 
con ţinut asemănător cu posturile autorităţilor monetare. Operaţiunile pasive ale 
băncilor comerciale au în vedere: depozitele, rescontul (creditele de la banca 
centrală) şi capitalul propriu (inclus în postul „alte active”). Între operaţiunile 
active, specifi ce băncilor comerciale sunt creditele neguvernamentale.
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