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variaţie anuală, procente

IPC (total)

CORE1 (IPC – preţuri administrate)

CORE2 (CORE1 – preţuri volatile*)

CORE2 ajustat**

Sursa: Institutul Naţional de Statistică; calcule Banca Naţională a României 

*) produse cu preţuri volatile: legume, fructe, ouă, combustibili
**) exclusiv tutun şi băuturi alcoolice

EvoluEvoluţţia procesului dezinflaia procesului dezinflaţţionistionist
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Produsele din tutun au generat peste jumătate Produsele din tutun au generat peste jumătate 
din rata anuală a infladin rata anuală a inflaţţiei iei 
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CORE2 ajustat preţuri administrate
preţuri volatile tutun şi alcool

contribuţie la rata inflaţiei; puncte procentuale

Sursa: Institutul Naţional de Statistică; calcule Banca Naţională a României 
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Zona euro Bulgaria
Rep. Cehă Ungaria
Polonia România

variaţie anuală, procente

Sursa: Eurostat

Excluzând influenExcluzând influenţţa produselor din tutun, rata inflaa produselor din tutun, rata inflaţţiei iei îîn Românian România
se apropie de cea din zona eurose apropie de cea din zona euro
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DeterminanDeterminanţţi ai inflai ai inflaţţiei iei îîn trimestrul I 20n trimestrul I 201010

Majorarea accizelor în euro pentru ţigări şi combustibili 
şi actualizarea cursului de schimb utilizat pentru 
transformarea acestora în lei

Presiuni în creştere pe piaţa internaţională a petrolului

Revenirea dinamicii preţurilor externe la valori pozitive

Persistenţa deficitului de cerere 

Oferta satisfăcătoare de bunuri alimentare

Volatilitate relativ redusă a cursului de schimb 

Continuarea dezinflaţiei la nivelul preţurilor de producţie 
ale bunurilor de consum
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DezinflaDezinflaţţie prelungită la nivelul preie prelungită la nivelul preţţurilor de consum ale mărfurilor alimentareurilor de consum ale mărfurilor alimentare
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IPC pentru mărfuri alimentare

IPPI piaţă internă pentru industria alimentară

preţuri externe* pentru industria alimentară

preţuri ale producţiei agricole

variaţie anuală, procente

Sursa: INS, Eurostat, calcule BNR

* aproximate prin preţurile de producţie pentru piaţa externă ale industriei alimentare din UE27 
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Accentuare a ajustărilor de preAccentuare a ajustărilor de preţţuri operate de producătorii de bunuri durabileuri operate de producătorii de bunuri durabile
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Sursa: Institutul Naţional de Statistică, Eurostat, calcule Banca Naţională a României
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bunuri de consum excl.
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variaţie anuală, procente
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Revenirea dinamicii preRevenirea dinamicii preţţurilor externe la valori pozitive urilor externe la valori pozitive 
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Sursa: BNR, Eurostat, calcule BNR
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Indicii de stabilizare a condiIndicii de stabilizare a condiţţiilor pe piaiilor pe piaţţa munciia muncii
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Previziuni privind evoluPreviziuni privind evoluţţia inflaia inflaţţieiiei
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Contribuţia inflaţionistă a componentelor IPC
- inflaţia dec./dec. an anterior -
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Volatilitate relativ redusă a cursului de schimbVolatilitate relativ redusă a cursului de schimb
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AnticipaAnticipaţţii inflaii inflaţţioniste divergente la nivelul operatorilor economiciioniste divergente la nivelul operatorilor economici
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industrie - bunuri consum
servicii, cu excepţia comerţului

soldul opiniilor (%)

* estimări pentru următoarele 12 luni

Estimări pentru următoarele 3 luni
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soldul opiniilor (%)

Estimări pentru următoarele 3 luni

Sursa: CE - DG ECFIN; date ajustate sezonier 
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Deviaţia PIB
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Sursa: Institutul Naţional de Statistică, calcule Banca Naţională a României 



BANCA NABANCA NAŢŢIONALIONALĂ AĂ A ROMROMÂÂNIEINIEI 16

DeterminanDeterminanţţi ai proieci ai proiecţţiei CORE2 ajustatiei CORE2 ajustat

Deviaţia negativă a PIB 
existenţa capacităţilor de producţie excedentare la nivelul firmelor permite 
acomodarea redresării cererii prin creşterea producţiei şi nu a preţurilor 
de vânzare

Ameliorarea, comparativ cu situaţia din 2009, a apetitului pentru 
risc al investitorilor străini 

absenţa şocurilor adverse din partea cursului de schimb asupra preţurilor 
importurilor

Ancorarea treptată a anticipaţiilor inflaţioniste la ţintele stabilite, 
pe fondul:

atenuării influenţelor şocurilor adverse de ofertă din perioadele recente 
(de ex. majorările recente ale accizelor pentru produsele din tutun)

prevenirii derapajului mix-ului politicilor macroeconomice de la 
coordonatele acordului de finanţare externă
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Presiuni exogene Presiuni exogene şşi ipoteze externe ale proieci ipoteze externe ale proiecţţieiiei
Scenariul privind evoluţia preţurilor administrate este marcat în 
continuare de incertitudini

Scenariul privind evoluţia preţurilor volatile ale unor mărfuri alimentare 
încorporează ipoteza unor ani agricoli normali (2010 şi 2011)

Traiectoria preţurilor combustibililor
creşterea preţului petrolului pe întreg orizontul proiecţiei

Ipotezele externe

* valoare aferentă trimestrului IV

1,51,2Inflaţia anuală din zona euro* (%)
1,51,1Creşterea economică în zona euro (%)
1,620,84Rata dobânzii EURIBOR la 3 luni (% pe an)
1,371,37Cursul de schimb euro/dolar
85,680,3Preţul petrolului WTI (dolari/baril)
20112010

valori medii anuale
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PotenPotenţţiale cauze de abatere a inflaiale cauze de abatere a inflaţţieiiei
de la traiectoria proiectatăde la traiectoria proiectată

Relativ echilibratăPercepţia de risc faţă de economiile 
emergente din Europa în contextul 
crizei finanţelor publice din Grecia

Relativ echilibratăTraiectoria preţurilor administrate

Relativ echilibratăDinamica preţurilor volatile 
ale mărfurilor alimentare

Relativ echilibratăIncertitudini privind orizontul depăşirii 
consecinţelor nefavorabile ale crizei 
globale asupra economiei naţionale

Risc de abatere în susRigidităţile structurale din economie

Risc de abatere în susConduita politicii fiscale şi a veniturilor 
în sectorul public 

Balanţa riscurilorCauze
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Hotărâri ale Consiliului de administraHotărâri ale Consiliului de administraţţie al BNR ie al BNR 

Reducerea ratei dobânzii de politică monetară 
la nivelul de 6,25 la sută pe an de la 6,5 la sută 
începând cu data de 5 mai 2010

Gestionarea adecvată a lichidităţii din sistemul 
bancar

Menţinerea nivelului actual al ratelor rezervelor 
minime obligatorii aplicabile pasivelor în lei 
şi în valută ale instituţiilor de credit
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Calendarul Calendarul şşedinedinţţelor Consiliului de administraelor Consiliului de administraţţieie
al BNR pe probleme de politică monetarăal BNR pe probleme de politică monetară

*) discutarea şi aprobarea Raportului trimestrial asupra inflaţiei

3 februarie 2011*

5 ianuarie 2011

2 noiembrie 2010*

29 septembrie 2010

4 august 2010*

30 iunie 2010
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La încheierea conferinţei de presă, următoarele 
materiale vor fi disponibile pe website-ul BNR 
(www.bnr.ro):

Versiunea integrală a Raportului asupra inflaţiei −     
mai 2010 (limba română) 

Sinteza Raportului asupra inflaţiei − mai 2010              
(limba engleză)

Prezentarea Guvernatorului BNR


