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Rata inflatiei a revenit in intervalul tinta

variatie anuala, procente
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Tinta 2007 Tinta 2008 Tinta 2009 Tinta 2010  Tintd 2011
40 3,8 35 3.5 3.0
O I I I I
dec.06 dec.07 dec.08 dec.09 dec.10 dec.11

Nota: Latimea intervalului de variatie este de +1 punct procentual
Sursa: Institutul Nafional de Statisticd, Banca Nafionald a Romaniei
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Evolutia procesului dezinflationist

variatie anuala, procente
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4+ —|PC (total)

3 — —#—=CORE1 (IPC — preturi administrate)

2 ——— COREZ2 (COREL1 — preturi volatile*)

1 — CORE2 ajustat**
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*) produse cu preturi volatile: legume, fructe, oua, combustibili

**) exclusiv tutun si bauturi alcoolice
Sursa: Institutul Nafional de Statistica; calcule Banca Nafionald a Romaniei
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Produsele din tutun au generat peste jumatate
din rata anuala a inflatiel

variatie anuald, procente contributie la rata inflatiei; puncte procentuale
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——— COREZ2 ajustat preturi administrate | CORE?2 ajustat | preturi administrate

—— preturi volatile ——— tutun si alcool | preturi volatile M tutun si alcool
Sursa: Institutul Nafional de Statistica; calcule Banca Nafionald a Romaniei
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Excluzand influenta produselor din tutun, rata inflatiei in Roméania
se apropie de cea din zona euro

variatie anuala, procente
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Sursa: Eurostat
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Determinanti ai inflatiel in trimestrul 1 2010

>

€ € € € >

Majorarea accizelor Tn euro pentru tigari si combustibili
si actualizarea cursului de schimb utilizat pentru
transformarea acestora in lei

Presiuni in crestere pe piata internationala a petrolulul
Revenirea dinamicii preturilor externe la valori pozitive
Persistenta deficitului de cerere

Oferta satisfacatoare de bunuri alimentare

Volatilitate relativ redusa a cursului de schimb

Continuarea dezinflatiel la nivelul preturilor de productie
ale bunurilor de consum
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Dezinflatie prelungita la nivelul preturilor de consum ale marfurilor alimentare

variatie anuala, procente
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* aproximate prin preturile de productie pentru piata externa ale industriei alimentare din UE27
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Sursa: INS, Eurostat, calcule BNR




Accentuare a ajustarilor de preturi operate de producatorii de bunuri durabile

variatie anuala, procente 3 variatii trimestriale, procente procente 10
bunuri de consum 7 Emm PPl piata interna durabile* -8
20 | == alimente, bauturi, tutun 5 - vanzari durabile** (sc.dr.) 6
N :
e o medi imescds | 4
' ’ ian. 2007 - sep. 2008
15 - 4 - 5
C
3 -0
10 o 2 -2
1 - -4
S - 0 - -6
e -1 ie tri iala - -8
PPI piats internd medie trimestriala
’ oct. 2008 - feb. 2010
0 \ \ \ \ \ T T T -2 -10
[c] (o)}
g 8 § 8 & 8 & & 3 07 I W N V08 I W N V09 I W IV ian.-
8 ¢ 2 8 3 g 2 § &8 feb.10

*) date ajustate sezonier

**) volumul cifrei de afaceri pentru piata interna in industria
de bunuri durabile; date ajustate sezonier

Sursa: Institutul Nafional de Statistica, Eurostat, calcule Banca Nafionald a Roméaniei
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Sursa: BNR, Eurostat, calcule BNR

Revenirea dinamicii preturilor externe la valori pozitive

variatie anuala, procente

- — PPI piata externa UE15

curs de schimb mediu RON/EUR*

valoare unitara import
trend (valoare unitara import)
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* apreciere (-); depreciere (+)
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Indicii de stabilizare a conditiilor pe piata muncii

mii persoane, medie lunars procente variatie anuala a salariului mediu brut, procente 0
5 : 9 | 4
é A A —=economie
40 T8 A
== sector privat — 30
35 7 tor buet
A sector bugetar
o—° Y A ; 20
30 ' 6
Q o p A
25 - oI5
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A 0
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10 O—angajari 1y
disponibilizari A -10
5 rata somajului inregistrat (sc dr.) -+ 1
date ajustate sezonier 20
O I I I I I I I 0
| I m Wi | I m N ian.-feb I Il n v I I I IV ian.-feb.
* pentru rata somajului, trimestrul 12010
Sursa: ANOFM, calcule BNR Sursa: INS, calcule BNR
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Previziuni privind evolutia inflatie

variatie anuala, procente variatie anuala, procente
Tinte de inflatie (dec./dec.) 7
2010: 3,5% 6
2011: 3,0%
-5
----------------- B 4
. — — a3
2 - interval de incertitudine .. -2
1 | - - - - interval de variatie* | 1
0 rata anuala a inflatiei 0
(sfarsit de perioada) i
= ={inta anuala de inflatie :
-1 : -1
I I [l Vv I I [l Vv I [ 1 1V I
2009 2010 2011 2012

*) latimea intervalului de variatie este de +1 punct procentual
Sursa: Institutul Nafional de Statisticd, calcule Banca Nafionald a Romaniei
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1 produse din
tutun

[1 combustibili

| preturi LFO

| preturi
administrate

m COREZ2 fara
tutun

Contributia inflationista a componentelor IPC

- Inflatia dec./dec. an anterior -

puncte procentuale

4,7%

. 2009 2010 2011
[1 produse din tutun 1,8 0,7 0,0
1 combustibili 0,9 0,7 0,7
| preturi LFO -0,2 0,1 0,2
[ preturi administrate 0,6 1,0 0,6
B COREZ2 fara tutun 1,6 1,2 1,3
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Volatilitate relativ redusa a cursului de schimb

RON/EUR
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Sursa: Banca Nafionald a Romaniei
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Anticipatii inflationiste divergente la nivelul operatorilor economici

soldul opiniilor (%)

soldul opiniilor (%)

Estimari pentru urmatoarele 3 luni Estimari pentru urmatoarele 3 luni
60 -
= = comert
504 N NS alimente, bauturi, tutun
confectii, incaltaminte
40 - - -
bunuri de uz casnic
3004 N AW NN
consumatori*
A . : : B .4 VAR DN SN N £ W/
20 - —— industrie - bunuri consum 5 7
—a— selrvicii, cu exceptia comertului ‘
10 . N W L ’_”Z{ ””””””””””
-~
° \/\V/\\/
104 Y e N -
* estimari pentru urmatoarele 12 luni
20 e o L
(o)) (o)) (o)) o o o
s 3 8 & & & 3 9 s 3 3 © & o = 3
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Sursa: CE - DG ECFIN; date ajustate sezonier

60

50

40

BANCA NATIONALA A ROMANIEI




Deviatia PIB

procente fata de PIB potential

1 IV I Il I IV I I 1 IV I
2009 2010 2011 2012

Sursa: Institutul Nafional de Statisticd, calcule Banca Nafionald a Romaniei
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Determinanti al proiectiel COREZ2 ajustat

» Deviatia negativa a PIB

v' existenta capacitatilor de productie excedentare la nivelul firmelor permite

acomodarea redresarii cererii prin cresterea productiei si nu a preturilor
de vanzare

» Ameliorarea, comparativ cu situatia din 2009, a apetitului pentru
risc al investitorilor straini

v' absenta socurilor adverse din partea cursului de schimb asupra preturilor
importurilor

» Ancorarea treptata a anticipatiilor inflationiste la tintele stabilite,
pe fondul:

v' atenuarii influentelor socurilor adverse de oferta din perioadele recente
(de ex. majorarile recente ale accizelor pentru produsele din tutun)

v" prevenirii derapajului mix-ului politicilor macroeconomice de la
coordonatele acordului de finantare externa
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Presiuni exogene i ipoteze externe ale proiectiel

» Scenariul privind evolutia preturilor administrate este marcat n
continuare de incertitudini

» Scenariul privind evolutia preturilor volatile ale unor marfuri alimentare
incorporeaza ipoteza unor ani agricoli normali (2010 si 2011)

» Traiectoria preturilor combustibililor
v' cresterea pretului petrolului pe intreg orizontul proiectiei

> |potezele externe

valori medii anuale

2010 2011
Pretul petrolului WTI (dolari/baril) 80,3 85,6
Cursul de schimb euro/dolar 1,37 1,37
Rata dobanzii EURIBOR la 3 luni (% pe an) 0,84 1,62
Cresterea economica in zona euro (%) 1,1 1,5
Inflatia anuala din zona euro* (%) 1,2 1,5

* valoare aferenta trimestrului IV
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Potentiale cauze de abatere a inflatiel
de la traiectoria proiectata

Cauze Balanta riscurilor
Conduita politicii fiscale si a veniturilor Risc de abatere in sus
in sectorul public
Rigiditatile structurale din economie Risc de abatere in sus
Incertitudini privind orizontul depasirii Relativ echilibrata

consecintelor nefavorabile ale crizei
globale asupra economiei nationale

Perceptia de risc fata de economiile Relativ echilibrata
emergente din Europa n contextul
crizei finantelor publice din Grecia

Traiectoria preturilor administrate Relativ echilibrata

Dinamica preturilor volatile Relativ echilibrata
ale marfurilor alimentare
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Hotarari ale Consiliului de administratie al BNR

» Reducerea ratel dobanzii de politica monetara
la nivelul de 6,25 la suta pe an de la 6,5 la suta
incepand cu data de 5 mai 2010

» Gestionarea adecvata a lichiditatii din sistemul
bancar

» Mentinerea nivelului actual al ratelor rezervelor
minime obligatorii aplicabile pasivelor in lei
sl In valuta ale institutiilor de credit
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Calendarul sedintelor Consiliulul de administratie
al BNR pe probleme de politica monetara

30 iunie 2010
4 august 2010*
29 septembrie 2010
2 noilembrie 2010*
5 lanuarie 2011
3 februarie 2011*

*) discutarea si aprobarea Raportului trimestrial asupra inflafiei
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La Tncheierea conferintei de presa, urmatoarele

materiale vor fi disponibile pe website-ul BNR
(www.bnr.ro):

» Versiunea integrala a Raportului asupra inflatiel -
mai 2010 (limba romana)

» Sinteza Raportului asupra inflatiel — mai 2010
(limba engleza)

> Prezentarea Guvernatorului BNR
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