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Abstract
 Situaţia monetară (SM) arată în ce mod economia, pornind de la baza 
monetară, îşi procură mijloacele de plată care constituie ceea ce se cheamă 
„monedă”. Ea face să apară relaţiile fi nanciare între grupul de instituţii 
bancare (banca centrală, băncile comerciale) care furnizează mijloace de 
plată în economie şi grupul celorlalte subiecte economice (agenţi economici, 
instituţii publice, populaţie).
 Scopul major al SM este de a permite analiza agre gatelor monetare, 
inclusiv a fi nanţării inter sectoriale, şi a conexiunilor care apar în relaţiile cu 
alte agregate macroeconomice.
 Cuvinte cheie: guvern, active, rezerve, credit, bancă

 Indicatorii din SM se obţin prin agregarea şi consolidarea informaţiilor 
cuprinse în bilanţul băncii centrale şi în bilanţul agregat al băncilor comerciale.
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 sau
 AE + CI = PE + M2 + APN.   (3)

 În continuare este prezentată schematic SM, construită în aşa fel încât 
au fost eliminate fl uxurile interbancare.
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  Situaţia monetară
Activ Pasiv

Active externe – AE
Active interne – AI
-credit  intern – CI
    = credit neguvernamental – CNG
    = credit guvernamental – CGN

Pasive externe – PE
Pasive interne – PI
- masa monetară – M2
    = moneda în sens restrâns – M1
       * numerar în afara sistemului bancar – N
       * disponibilităţi la vedere – DV
   = cvasi-moneda – QM
       *economii ale populaţiei – EP
       * depozite pe termen – DT
       * depozite în valută ale rezidenţilor – V
- alte pasive (net) – APN

 Se observă că masa monetară se prezintă ca o mărime eterogenă 
constând din totalitatea activelor care pot fi  utilizate pentru procurarea 

bunurilor şi serviciilor şi pentru plata datoriilor. Altfel spus, masa monetară 
reprezintă ansamblul mijloacelor de plată, respectiv de lichiditate, existente la 
un moment dat în cadrul unei economii. Ea cuprinde:
 •  masa monetară în sens restrâns–M1, adică numerarul în afara 

sistemului bancar (moneda fi duciară) şi disponibilităţile la 
vedere, acestea prezintă un înalt grad de lichiditate;

 •   cvasi-moneda–QM, care cuprinde economiile populaţiei, 
depozitele la termen, depozitele în valută ale nerezidenţilor; 
acestea prezintă un grad mai redus, nefi ind direct utilizabile ca 
mijloace de plată, dar pot fi  relativ uşor transformate în monedă 
de către deţinătorii lor.

 În practică se construieşte şi situaţia monetară consolidată (SMC), 
care se prezintă astfel:

Situaţia monetară consolidată
Activ Pasiv

Rezerve internaţionale nete – RIN
Active interne nete – AIN
  - credit intern – CI
        = credit guvernamental net – CGN
        = credit neguvernamental – CNG
- alte active (net) – AAN

Masa monetară – M2

 Identitatea obţinută descrie starea de echilibru în sistemul bancar:
 M2 = RIN + AIN. (4)
 Rezervele internaţionale nete cuantifi că mijloa cele valutare de care 
dispune o ţară pentru susţinerea dezechilibrului balanţei de plăţi, fi e prin 
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măsuri de fi nanţare directă, fi re prin mijloace de intervenţie vizând infl uenţarea 
cursului de schimb al monedei naţionale. RIN nu se constituie prin simpla 
diferenţă între activele şi pasivele externe. Ele reprezintă diferenţa dintre 
activele externe de rezervă, imediat utilizabile în caz de nevoie, şi pasivele în 
valută pe termen scurt.
 Creditul intern include toate creditele acordate de sistemul bancar 
guvernului, agenţilor economici, populaţiei. Toate creditele pe care băncile 
le acordă altor bănci (de exemplu, creditul acordat de banca centrală băncilor 
comerciale) dispar în procesul de consolidare.
 Creditul guvernamental este de natură netă, deci rezultă din diferenţa 
dintre creditul guverna mental şi depozitele publice. În consecinţă, când 
creditul guvernamental net este negativ, rezultă că gu vernul este creditor şi, 
în caz contrar, debitor net. Acest tratament înlesneşte măsurarea impactului 
operaţiunilor centrale guvernamentale asupra lichidităţilor din economie, 
aspect care este refl ectat în structura creditului guvernamental net prin cuanti-
fi carea datoriei publice, a excedentelor şi defi citelor buge  tare (buget de stat, 
bugete locale, bugetul asigu rărilor sociale), precum şi a depozitelor nete ale 
dife ri telor fonduri extrabugetare.

 •  Conexiunea dintre situaţia monetară consolidată (SMC) şi 
balanţa de plăţi (BP)

 Am arătat legătura dintre raportul economi sire/investiţii, pe de o 
parte, şi soldul contului curent al BP (respectiv datoria externă netă), pe de 
altă parte.
 VND – ABS = EN – FNC =
 = SCC = – SF = – ∆ DEN .   (5)

 Creşterea datoriei externe nete ( DEN∆ ) are ca efect fi e creşterea 
îndatorării nete a sectoarelor nebancare (sectorul privat şi sectorul 
guvernamental) – i sectorul guvernamental) – DEN PG , fie modificarea 

. În consecin : 

NNMSP

, fi e modifi carea rezervelor internaţionale nete din 
sectorul bancar – RIN∆ . În consecinţă:
 RINDENDEN PG .        (6) 

MSP

. (6)
 Conexiunea dintre sectorul real şi sectorul monetar se poate realiza 
prin intermediul rezervelor internaţionale nete ( RIN∆ ). Identitatea care 
exprimă starea de echilibru în sistemul bancar (M2 = RIN + AIN), transferată 
în dinamică ( AINRINM ∆+∆=∆ 2 ) şi înlocuită în relaţia anterioară, conduce 
la o ecuaţie care poate fi  identifi cată cu abordarea monetară a balanţei de plăţi.
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 sau

 
RINAINMABSDENVND PG 2      (8) 

 

 (8)

 Această ultimă relaţie indică faptul că orice exces al expansiunii 
creditului intern (care formează cea mai mare parte a activelor interne nete) 
peste creşterea dezirabilă a monedei se va risipi într-un exces al absorbţiei 
(consumului) peste venitul naţional disponibil şi împrumuturile străine acordate 
sistemului nebancar, conducând la o reducere a rezervelor internaţionale 
nete. Această abordare accentuează rolul-cheie al creaţiei creditului intern în 
interpretarea balanţei de plăţi. 
 Totodată, relaţia evidenţiază clar principalele surse de susţinere 
fi nanciară a creşterii economice: creditele interne, rezerva valutară a statului 
şi împrumuturile externe.

 • Principalele corelaţii dintre agregatele monetare
 Corelaţiile majore din domeniul monetar trebuie să asigure simultan 
creşterea în termeni reali a PIB, a masei monetare şi a creditului, reducerea 
infl aţiei şi stabilizarea în termeni relativi a cursului valutar.
 -  Creşterea mai rapidă a masei monetare, com parativ cu rata 

anuală a infl aţiei, confi rmă creşterea în termeni reali a stocului 
de bani şi continuarea procesului de remonetizare a economiei 
naţionale. Această tendinţă are ca efect creşterea economisirii 
şi a creditului intern, venind astfel în sprijinul procesului de 
redresare şi creştere economică.

 -   Creşterea mai rapidă a economiilor popu laţiei decât a masei 
monetare şi a creditului neguver namental. Această corelaţie 
are ca efect păstrarea încrederii în moneda naţională, arătând 
implicit că forţarea creditului şi a masei monetare antrenează 
derapaje infl aţioniste.

 -  Creşterea mai rapidă masei monetare în sens larg (M2), decât 
a celei în sens restrâns (M1) şi decât a bazei monetare, întrucât 
cvasi-banii (şi în special economiile populaţiei) au un caracter 
neinfl aţionist.

 -  Menţinerea ratelor dobânzii pe un palier mai ridicat decât 
rata infl aţiei şi deprecierea monedei naţionale (dobânzi real-
pozitive), astfel încât să fi e descurajată păstrarea valutei.

 Dintre variabilele macroeconomice fundamen tale, masa monetară 
se corelează în primul rând cu PIB. Milton Friedman, studiind evoluţia 
circulaţiei monetare în SUA, pe o perioadă de aproape un secol, a constatat 
existenţa obiectivă pe termen lung a unei corelaţii stabile între dimensiunile 
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produsului intern brut şi mărimea masei monetare. În con secinţă, pentru a 
asigura o dezvoltare armonioasă a vieţii economice, Friedman recomandă să 
se asigure o creştere medie anuală a circulaţiei monetare cu o rată regulată (5-
6% în condiţiile SUA). Această creştere ar trebui aplicată în mod permanent, 
fără a ţine seama de anumite evoluţii conjuncturale. Acţiu nea acestei rate de 
creştere pe termen lung, corelată cu tendinţa de creştere economică, este, în 
concepţia monetaristă, condiţia de bază a asigurării echilibrului monetar.
 Pe termen scurt însă, corelaţia dintre creşte rea masei monetare (RM) 
şi ritmul de creştere a produsului intern brut (RPIB) trebuie completată cu cel 
puţin încă o variabilă (modifi carea ratei medii a dobânzii – 

tere a produsului intern brut (RPIB) trebuie completat
(modificarea ratei medii a dobânzii – RD ), astfel c), astfel că:

 
,

1
,
RD

f RPIBRM nn          (9) 

unde: 

    (9)

 unde:

 RM n  - ritmul de creştere a masei monetare nominale;

 RPIBn - ritmul de creştere a PIB nominal.

 Cu alte cuvinte, masa monetară creşte odată cu creşterea PIB nominal 
şi cu scăderea ratei dobânzii.
 În termeni reali, corelaţia devine:

 
,

1
,,
RD

RIf RPIBRM rr          (10)  (10)

 unde:

 RM r  –  ritmul de creştere a masei monetare reale (calculată pe baza 
defl atorului PIB);

 RPIBr – ritmul de creştere a PIB real;
 RI – rata infl aţiei, calculată pe baza defl atorului PIB.
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