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Ritmul de creştere al PIB potenţial
PIB potenţial − nivelul PIB real care poate fi produs 
de economie fără a genera presiuni inflaţioniste

Excesul de cerere − diferenţa dintre PIB efectiv realizat 
şi PIB potenţial; măsură a presiunilor inflaţioniste 
din partea cererii 

Ritmul de creştere al PIB potenţial:
Pe termen lung − determinat de caracteristici instituţionale 
şi structurale
● Factori demografici, procesul investiţional, productivitatea totală 

a factorilor de producţie etc.

Pe termen mediu − nu este fix, se poate abate de la valoarea 
sa de echilibru pe termen lung, spre care tinde să revină 
după epuizarea efectelor unor factori cu acţiune temporară 
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Măsurarea PIB potenţial

Măsurarea PIB potenţial este o problemă dificilă, nefiind 
observabil direct în datele statistice; se realizează numai 
prin metode indirecte

Estimare BNR prin metode general utilizate în literatura 
de specialitate: funcţie de producţie, filtre cu componente 
neobservabile, VAR structural

Ritmul de creştere al PIB potenţial în România:
Tendinţă de accelerare în ultimii ani
Plasat între 5,5-6,4% în perioada 2003-trim. II 2006

Pentru perioada 2006-2008 anticipăm ritmuri anuale 
de creştere al PIB potenţial aflate în jurul valorii de 6%
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Experienţa altor ţări

Germania:1981-2005
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Irlanda:1981-2005
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Sursa: Denis et al.(2006), preluat de Comisia Europeană (European Economy, No. 2,
“Economic forecasts”, Spring 2006)
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Portugalia: 1981-2005
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Spania: 1981-2005
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Estonia: 1996-2005
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Letonia:1996-2005
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Polonia:1996-2005
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Slovacia:1997-2005
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Excesul de cerere

Excesul de cerere din trim. II nu a fost revizuit faţă de proiecţia anterioară 
(evaluarea impactului evoluţiilor ratelor dobânzilor şi cursului de schimb din trecut 
se menţine neschimbată faţă de rundele anterioare de prognoză)

Majorarea ritmului de creştere a PIB efectiv este în concordanţă cu majorarea ritmului de creştere 
a PIB potenţial

Pentru trim. III se anticipează menţinerea ritmului de creştere economică la valori 
ridicate, acesta depăşind ritmul de creştere a PIB potenţial

Creşterea moderată a excesului de cerere în trim. III

Deviaţia PIB 
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Contribuţia inflaţionistă a componentelor IPC
- dec. 2006/dec.2005 -
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core2 fara accize 2,8 2,7 2,1
accize (tutun şi alcool) 1,2 1,0 0,9
combustibili 0,0 0,3 0,3
preţuri administrate 1,9 1,6 1,9
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Principalele diferenPrincipalele diferenţţe e îîntre proiecntre proiecţţiile inflaiile inflaţţiei iei 
(nov(nov../aug/aug..) pentru sfâr) pentru sfârşşitul anului itul anului 20062006

InflaInflaţţia preia preţţurilor volatile ale produselor alimentare              urilor volatile ale produselor alimentare              
(legume, (legume, fructe, ofructe, ouă uă −− LFO): LFO): --1,0 1,0 pppp

Cauza principalăCauza principală: cre: creşşterea oferteiterea ofertei. Reducerea preţurilor a fost 
sprijinită de înregistrarea unei producţii agricole foarte bune
Cauza secundarăCauza secundară: e: efect statistic de bazăfect statistic de bază.. Preţurile din anul 
curent sunt comparate cu cele din anul anterior, când acestea au
crescut puternic ca urmare a condiţiilor meteorologice nefavorabile

InflaInflaţţia de bază coreia de bază core2: 2: --0,6 0,6 pppp
Cauza principalăCauza principală: defla: deflaţţie a preie a preţţurilor produselor alimentareurilor produselor alimentare
(exclusiv LFO):
● Producţia agricolă bună din vara anului curent a condus la reducerea 

accentuată a preţurilor
● Pentru lunile iulie şi august 2006, deflaţia preţurilor alimentare altele 

decât LFO  a contribuit cu 0,35 pp la reducerea inflaţiei core2
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Contribuţia inflaţionistă a componentelor IPC
- dec. 2007/dec.2006 -
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Principalele diferenPrincipalele diferenţţe e îîntre proiecntre proiecţţiile inflaiile inflaţţiei iei 
(nov(nov../aug/aug..) pentru sfâr) pentru sfârşşitul anului itul anului 20020077

InflaInflaţţia de bază coreia de bază core2: +0,6 2: +0,6 pppp
Cauza principalăCauza principală: exces de cerere superior: exces de cerere superior proiecţiei 
anterioare determinat de
● Politica fiscală mai laxă (deficit de 2,8% din PIB)
● Creşterile salariale anticipate (creşterea cheltuielilor de personal 

din bugetul pe anul 2007 faţă de 2006 este de 19% în termeni reali)

Cauza secundarăCauza secundară: e: efect statistic de bazăfect statistic de bază în trim. III 2007 
ca urmare a eliminării din calculul inflaţiei anuale a deflaţiei la 
alimente (exclusiv LFO) din trim. III 2006

Accize la produse din tutun: Accize la produse din tutun: --0,4 0,4 pppp
Scenariul curent presupune că în anul 2007 se revine la 
calendarul iniţial de creştere a accizelor la ţigarete. Ca urmare, 
principalele creşteri sunt anticipate pentru anii 2008 şi 2009
Scenariul anterior presupunea o împărţire egală pe ani a 
creşterilor de accize în perioada 2007-2009
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Volumul sterilizării
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Sursa: Banca Naţională a României 
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Sursa: Banca Naţională a României; Institutul Naţional de Statistică
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Disponibilităţi ale băncilor la BNR Volumul sterilizării

0
2
4
6
8
10
12
14
16
18
20
22
24
26

ia
n.

00
iu

l.0
0

ia
n.

01
iu

l.0
1

ia
n.

02
iu

l.0
2

ia
n.

03
iu

l.0
3

ia
n.

04
iu

l.0
4

ia
n.

05
iu

l.0
5

ia
n.

06
iu

l.0
6

stoc mediu zilnic; miliarde RON

0
10
20
30
40
50
60
70
80
90

100
110
120
130

% pe an

nominal

real (pe baza  IPC; dec.
1999=100)
rata medie a dobânzii
BNR* (scala din stânga)

*) medie ponderată a ratelor dobânzilor la operaţiunile de sterilizare (depozite atrase, reverse repo, CD)
Operaţiunile de sterilizare ale BNR (outstanding) la 31 octombrie 2006 au fost de 3,5 mld. EUR faţă de 6,3 mld. EUR 
în 2005 şi 4,0 mld. EUR în 2004.
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Rata medie a dobânzii la operaţiunile de sterilizare ale BNR
(depozite atrase, CD, facilitatea de depozit)
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Creditul neguvernamental
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Sursa: Banca Naţională a României; Institutul Naţional de Statistică

creditul în EUR
creditul în USD
creditul în lei (prin IPC)
creditul neguvernamental (prin IPC)

(în termeni reali)
variaţie anuală (%)

52,491,36,9-17,840,739,445,8iun. 06

50,377,88,8-18,140,945,939,9mar.06

39,211,117,515,943,392,826,2dec.04

procente

% în
total

variaţie 
anuală
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total

variaţie 
anuală
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total

variaţie 
anuală
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56,8
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96,9

104,0

EUR

39,56,144,522,6mar.05

39,90,846,127,0iun.05

41,0-10,647,428,9sep.05

46,0-22,344,033,8dec.05

53,1-23,641,547,0sep.06

USDTotal

(variaţie 
anuală)
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Sursa: Banca Naţională a României; Ministerul Finanţelor Publice

Datoria externă TM&L
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**) august


