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Tendinte
generale

Evolutie in general nesatisfacatoare a principalilor indicatori in luna
decembrie 2007

Opiniile formulate de participantii la sondajul de conjunctura realizat de BNR in luna decembrie
releva perspective negative ale principalilor indicatori economici din industrie i constructii.

Volumul productiei isi va Incetini dinamica, datd fiind diminuarea semnificativd a soldului
conjunctural’ in comparatie cu intervalul precedent (de la +40 la +25 la suti). Evolutia este de
naturd sezonierd, fiind cauzata de reducerea numarului de zile lucratoare, caracteristica sfarsitului
de an. O scddere a optimismului este anticipatd si in cazul portofoliului total al comenzilor, o
contributie In acest sens revenind cererii externe (in posibila scidere usoara fatd de intervalul
precedent).

Tendinta ascendenta a stocurilor de produse finite se va mentine §i in luna decembrie (soldul
opiniilor s-a situat din nou la un nivel relativ ridicat: +17 la sutd). Stocurile de materii prime vor
continua sa se situeze in limite normale, potrivit opiniei a 93 la sutd dintre participantii la sondaj.

Principalii factori de franare a bunei desfasurari a procesului de productie vor fi insuficienta cererii
(invocata de 18 la sutd dintre respondenti), blocajul financiar si evolutia cursului de schimb.

Dimensiunea personalului angajat in industrie §i constructii va Inregistra probabil o reducere, avand
in vedere coborarea soldului conjunctural la -18 la sutd (fatd de +2 la sutd in noiembrie). Circa 52
la sutd dintre respondenti au estimat stabilitatea indicatorului.

Expectatiile pentru luna decembrie converg catre o posibild majorare a preturilor de productie, data
fiind cresterea semnificativa a soldului opiniilor comparativ cu intervalul anterior (de la +13 la +23
la sutd). Variatia nu pare sia fie insd de mare amplitudine, intrucat majoritatea respondentilor
continua sa Intrevada stabilitatea indicatorului (74 la sutd).

Luna decembrie va consemna noi achizitii de bunuri de capital (sold conjunctural: +25 la sutd).
Estimarile privind rata profitabilitatii raman optimiste, dar o intensificare a cresterii acestui
indicator este putin probabila, in conditiile in care soldul opiniilor s-a redus substantial (de la +30
la +19 la sutd).

! Exprima tendinta indicatorului si se calculeaza ca diferenta intre ponderea opiniilor favorabile si cea a
opiniilor nefavorabile.
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Posibila incetinire a dinamicii productiei Evolutia
productiei

Optimismul afisat in luna anterioard de participantii la sondajul de conjunctura in ceea ce priveste
evolutia portofoliului total al comenzilor nu se regéaseste si in opiniile formulate pentru decembrie,
coborarea soldului conjunctural la un nivel negativ (de la +25 la suta la -5 la sutd) sugerand chiar
posibilitatea unei usoare diminuari a indicatorului. Ponderile variantelor extreme de raspuns au fost
33, respectiv 38 la sutd, iar 28 la sutd dintre respondenti s-au pronuntat in sensul stabilitatii
indicatorului.

Deteriorarea perspectivei asupra volumului total al comenzilor este sugeratd in principal de
inversarea semnului soldului conjunctural determinat pentru industria metalurgica, a constructiilor
metalice si a produselor din metal, industria mijloacelor de transport, industria materialelor de
constructii (soldurile au fost cuprinse ntre -80 si -38 la sutd), dar si de mentinerea semnului negativ
al soldului aferent opiniilor formulate de managerii din sectorul extractiv si din industria de
prelucrare a petrolului, cocsificare a carbunelui si tratare a combustibililor nucleari (-66, respectiv
-36 la sutd). O traiectorie ascendentd este preconizatd de companiile cu activitate de productie,
transport §i distributie a energiei electrice, termice, a gazelor si a apei calde, precum si de
respondentii din industria chimica, de prelucrare a cauciucului si a maselor plastice si din industria
de masini si echipamente, de echipamente si aparate electrice (soldurile conjuncturale variaza intre
+44 si +59 la suta).

Evolutii Nov. 2007 Dec. 2007
Productia 2 2
Comenzi noi - total, din care: A &
Comenzi noi pentru export 2 N
Gradul de utilizare a capacitatilor de productie 78% 81%

Stoparea majorarii comenzilor totale va fi partial atribuitd usoarei restrangeri estimatd in cazul
cererii externe, sugeratd de revenirea soldului conjunctural in plaja valorilor negative (-13 la sutd).
Circa 19 la sutda dintre respondenti intrevad reducerea indicatorului, in timp ce 32 la sutd s-au
pronuntat n sensul cresterii acestuia. Nu se anticipeazd modificari fatd de luna noiembrie n opinia
a 30 la suta dintre participantii la sondaj.

Expectatiile pesimiste au fost mai frecvente in industria mijloacelor de transport, industria
metalurgicd, a constructiilor metalice si a produselor din metal (aceste doud ramuri au consemnat
inversari de semn ale soldului conjunctural, pana la -59, respectiv -43 la sutd), dar si in industria de
prelucrare a petrolului, cocsificare a carbunelui si tratare a combustibililor nucleari, unde soldul
opiniilor si-a mentinut valoarea negativa (-36 la sutd). Estimari favorabile au fost formulate in
special de respondentii din industria de masini si echipamente, de echipamente si aparate electrice,
industria chimica, de prelucrare a cauciucului si a maselor plastice si industria materialelor de
constructii (solduri conjuncturale cuprinse intre +33 si +46 la sutd). Trebuie mentionat insa faptul
ca in industria materialelor de constructii, o posibild explicatie a aparentei contradictii dintre
perspectiva negativa, relevata la nivelul intregului portofoliu de comenzi, si cea optimistd asociatad
segmentului extern al cererii este datd de ponderea destul de ridicatd a companiilor a caror
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Inrautatirea
expectatiilor
privind
volumul
comenzilor,
mai ales pe
segmentul
extern

Dinamica in
scadere a
productiei

productie se adreseazd exclusiv pietei interne (circa 30 la sutd, valoare care constituie astfel

procentul de non-raspuns corespunzator indicatorului ,,volumul comenzilor pentru export”).

Volumul comenzilor
decembrie 2006 — decembrie 2007
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Pentru luna decembrie, participantii la sondaj anticipeaza decelerarea dinamicii productiei, evolutie
de natura sezonierd, cauzata de reducerea numarului de zile lucratoare, caracteristica sfarsitului de
an. Soldul pozitiv al opiniilor s-a redus semnificativ in comparatie cu intervalul precedent (de la 40
la 25 la sutd), pe seama majorarii de aproape 3 ori a numarului raspunsurilor nefavorabile (pana la
23 la sutd din total). Ponderea opiniilor de tip ,,ascendent” s-a mentinut la 48 la suta, in timp ce 29
la sutd dintre managerii intervievati nu intrevad modificari ale volumului activitatii.

Productia in industrie si in constructii
decembrie 2006 — decembrie 2007
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In structurd, franarea dinamicii lunare a productiei va fi determinati indeosebi de sciderile estimate
in industria mijloacelor de transport (inversare de semn a soldului opiniilor, pana la -54 la sutd) si
in industria materialelor de constructii (-92 la sutd), dar si de decelerdrile de ritm din industria de
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magini si echipamente, de echipamente si aparate electrice, din industria chimica, de prelucrare a
cauciucului §i a maselor plastice, din activitatea de productie, transport si distributie a energiei
electrice, termice, a gazelor si a apei calde (soldurile conjuncturale pozitive aferente acestor trei
ramuri au suferit reduceri de 2 pand la 16 ori fatd de nivelurile din noiembrie). Extinderi ale
volumului activitatii sunt In continuare asteptate in industria de prelucrare a petrolului, cocsificare a
carbunelui si tratare a combustibililor nucleari, iar o revigorare este estimatd pentru industria
metalurgicd, a constructiilor metalice §i a produselor din metal (solduri conjuncturale: +72,
respectiv +60 la sutd).

Gradul mediu de utilizare a capacitatilor de productie se mentine la un nivel ridicat, acumuland
chiar 2 puncte procentuale fatd de intervalul precedent (pana la 81 la sutd). Cele mai bune
performante au fost in continuare preconizate in industria mijloacelor de transport (92 la sutd), dar
se remarca si ameliorarea cu circa 14 puncte procentuale a gradului de utilizare a capacitatilor de
productie in industria de prelucrare a petrolului, cocsificare a carbunelui i tratare a combustibililor
nucleari, pani la 82 la suti. In ceea ce priveste industria mijloacelor de transport, aparenta
contradictie cu traiectoria anticipatd pentru volumul productiei poate fi explicata prin faptul cd, in
pofida unei posibile reduceri a numarului de unitati fabricate, ponderea mai mare a variantelor mai
sofisticate, care necesitd un consum material si uman suplimentar, va permite mentinerea nivelului
ridicat al gradului de utilizare a capacitatilor de productie. Rezultate in scadere (cu 6-7 puncte
procentuale) sunt anticipate mai ales in industria materialelor de constructii §i in activitatea de
constructii, pe fondul inrautatirii conditiilor climaterice.

Utilizarea capacititilor de productie
decembrie 2006 — decembrie 2007
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Pentru luna decembrie, un disponibil adecvat al capacititilor de productie a fost anticipat de
circa trei patrimi din numarul managerilor intervievati (una dintre cele mai scazute ponderi
inregistrate Tn ultimele 12 luni). Soldul conjunctural a crescut de 2,6 ori, ajungand la +21 la suta, in
conditiile in care aproximativ 22 la suta dintre respondenti au estimat un excedent al dotarilor de
productie, iar un deficit a fost intrevazut in continuare de 1 la suta din totalul participantilor.

Nivel ridicat

al gradului

de utilizare a
capacitatilor
de productie
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Crestere

a stocurilor
de produse
finite;
disponibil
normal de
materii

prime

Capacitati suficiente sunt estimate in cazul a 90 pana la 100 la suta dintre companiile din industria
metalurgica, a constructiilor metalice si a produselor din metal, activitatea de productie, transport
si distributie a energiei electrice, termice, a gazelor si a apei calde si din activitatea de edituri,
poligrafie si reproducere a inregistrarilor pe suporti. Dotari excedentare sunt mai probabile in
industria de prelucrare a petrolului, cocsificare a carbunelui si tratare a combustibililor nucleari,
sectorul constructiilor si industria de mijloace ale tehnicii de calcul si aparate radio-TV (solduri
conjuncturale cuprinse intre +34 si +68 la suta).

Acumulare a stocurilor de produse finite;
dimensiune normala a stocurilor de materii prime

Luna decembrie va marca o noud majorare a stocurilor de produse finite, evolutie sugeratd de
nivelul relativ ridicat al soldului opiniilor (+17 la sutd). Variantele extreme de raspuns au
reprezentat 31, respectiv 14 la sutd din numarul opiniilor formulate, in timp ce aproximativ 46 la
suta din totalul managerilor intervievati au anticipat stabilitatea indicatorului.

Evolutii Nov. 2007 Dec. 2007
Stocurile de produse finite A A
Stocurile de materii prime % %

Similar lunii noiembrie, noi acumulari de stocuri au fost estimate in special in industria de
prelucrare a petrolului, cocsificare a carbunelui si tratare a combustibililor nucleari, in industria
mijloacelor de transport si in industria de mijloace ale tehnicii de calcul si aparate radio-TV
(soldurile conjuncturale sunt cuprinse intre +62 si +77 la sutd). La extremitatea opusa se vor situa
activitatea de productie, transport si distributie a energiei electrice, termice, a gazelor si a apei
calde, dar si industria chimica, de prelucrare a cauciucului si a maselor plastice (solduri ale
opiniilor: -39, respectiv -35 la sutd). Nu se intrevad modificari fata de luna precedenta in 87 pana la
99 la suta dintre companiile din activitatea de edituri, poligrafie si reproducere a inregistrarilor pe
suporti, sectorul extractiv si din activitatea de constructii.

Stocurile
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procente
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Si in luna decembrie stocurile de materii prime se vor situa in limite normale, in acest sens
pronuntandu-se circa 93 la sutd dintre participantii la sondaj. Soldul opiniilor a fost din nou usor
pozitiv.

Un disponibil normal de materii prime este anticipat de toate companiile din industria de prelucrare
a petrolului, cocsificare a carbunelui si tratare a combustibililor nucleari, industria materialelor de
constructii, industria textild, de confectii, pieldrie si Incaltdminte si din activitatea de edituri,
poligrafie si reproducere a inregistrarilor pe suporti, dar si de circa 97 la sutd dintre
intreprinderile din industria chimica, de prelucrare a cauciucului si a maselor plastice si din
activitatea de productie, transport si distributie a energiei electrice, termice, a gazelor si a apei
calde. Stocuri excedentare au fost estimate in principal de managerii din industria de mijloace ale
tehnicii de calcul si aparate radio-TV.

Factori care
franeaza

Insuficienta cererii — principala cauzdi de limitare a productiei productia

Dupa cinci luni pentru care participantii la sondaj au indicat evolutia cursului de schimb drept
elementul cu cel mai puternic efect limitativ asupra activitatii din sectoarele economice analizate,
in luna decembrie aceastd pozitie va reveni cererii insuficiente. In acest sens s-au pronuntat 18 la
sutd dintre respondenti, principalele ramuri afectate fiind industria chimica, de prelucrare a
cauciucului si a maselor plastice, industria de mijloace ale tehnicii de calcul si aparate radio-TV,
sectorul constructiilor si industria alimentara, a bauturilor si a tutunului (ponderile variaza intre 31
si 70 la sutd).

Un alt factor restrictiv 1l va constitui blocajul financiar (7 la suta dintre respondenti), a carui actiune
se va rasfrange, si in luna decembrie, mai ales asupra companiilor din sectorul constructiilor,
industria de mijloace ale tehnicii de calcul si aparate radio-TV si sectorul extractiv (ponderi intre
25 51 50 la sutd).

Ca urmare a deprecierii inregistrate in ultimele luni de moneda nationald, influenta negativa a
evolutiei cursului de schimb asupra productiei se va estompa in luna decembrie, fiind resimtita de
numai 6 la sutd dintre respondenti (fatd de 20 la sutd in perioada anterioard). Principala contributie
in acest sens revine industriei de prelucrare a petrolului, cocsificare a carbunelui si tratare a
combustibililor nucleari, ramur care estimeaza cd nu va mai fi afectatd de acest factor. In schimb,
circa 36 la suta dintre companiile din industria textila, de confectii, pielarie si incaltaminte continud

sd Intrevada actiunea limitativa a evolutiei cursului de schimb.
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Utilizarea
fortei

de munca

Reducere
a numarului

de salariati

Alti factori de franare a productiei, a caror intensitate este insa inferioara celor anterior enumerati,
sunt dificultatile de aprovizionare cu materii prime si nivelul ridicat al dobanzilor bancare

(ponderea opiniilor este sub 3 la sutd in fiecare caz).

Posibila diminuare a numarului de salariati

In luna decembrie, dimensiunea personalului angajat in industrie si constructii va inregistra
probabil o reducere, avand in vedere coborarea soldului conjunctural la -18 la suta (fatd de +2 la
sutd In noiembrie). Variantele extreme de rdspuns au reprezentat 15, respectiv 33 la sutd din

numarul total, iar 52 la sutd dintre respondenti au estimat stabilitatea indicatorului.

Disponibilizari de personal sunt anticipate mai ales in industria de prelucrare a petrolului,
cocsificare a carbunelui si tratare a combustibililor nucleari, in industria de mijloace ale tehnicii de
calcul si aparate radio-TV (solduri conjuncturale: -72, respectiv -60 la sutd) si, in masurd mai
mica, In unele ramuri influentate de factori sezonieri (constructiile si industria materialelor de
constructii, soldurile conjuncturale fiind de -26, respectiv -24 la sutd). Angajari de personal sunt
mai probabile in industria mijloacelor de transport (+60 la sutd) si in sectorul extractiv (+36 la
sutd). Nu se vor opera modificari ale numarului de salariati Tn opinia a 77, respectiv 99 la suta
dintre respondentii din industria chimica, de prelucrare a cauciucului si a maselor plastice si din

activitatea de edituri, poligrafie si reproducere a inregistrarilor pe suporti.

Forta de munca in industrie si in constructii
decembrie 2006 — decembrie 2007
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Traiectorie usor crescatoare a preturilor de productie
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Preturi de

productie

Expectatiile pentru luna decembrie converg cétre o posibild majorare a preturilor de productie, data

fiind cresterea semnificativa a soldului opiniilor comparativ cu intervalul anterior (de la +13 la +23

la sutd). Variatia nu pare sa fie insd de mare amplitudine, Intrucat majoritatea respondentilor

continua sa Intrevada stabilitatea indicatorului (74 la suta).

Miscarea ascendenta a preturilor de productie va fi probabil generata de industria de prelucrare a

petrolului, cocsificare a carbunelui si tratare a combustibililor nucleari (sold al opiniilor: +72 la

suta, fata de zero la sutd in noiembrie) si, in masurd mult mai mica, de industria de mijloace ale

tehnicii de calcul si aparate radio-TV (+60 la sutd). Nu se anticipeaza modificari ale preturilor in

96 pana la 100 la sutd dintre companiile din industria mijloacelor de transport, industria

materialelor de constructii, activitatea de productie, transport si distributie a energiei electrice,

termice, a gazelor si a apei calde si din activitatea de edituri, poligrafie si reproducere a

inregistrarilor pe suporti.

Preturile de productie
decembrie 2006 — decembrie 2007
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Investitii I

Dinamica
pozitiva

a investitiilor

10

Extindere in continuare a investitiilor

Luna decembrie va consemna noi achizitii de bunuri de capital, soldul opiniilor majorandu-se cu
5 puncte procentuale fatd de perioada precedentd (pana la +25 la sutd). Variantele extreme de
raspuns au detinut 30, respectiv 5 la suta din total, in timp ce 64 la sutd din numarul participantilor

la sondaj nu intrevad modificari ale indicatorului.

Efortul investitional va creste in special in industria de prelucrare a petrolului, cocsificare a
carbunelui si tratare a combustibililor nucleari (cu o posibila intensificare de ritm, sugerata de
nivelul inalt al soldului conjunctural: +64 la suti, fatd de zero la sutd in noiembrie), dar si in
sectorul extractiv, industria de prelucrare a lemnului, industria chimica, de prelucrare a
cauciucului si a maselor plastice si in activitatea de productie, transport si distributie a energiei
electrice, termice, a gazelor si a apei calde (solduri cuprinse intre +25 si +39 la sutd). Stabilitatea
indicatorului este estimata de 81 pana la 97 la sutd dintre companiile din industria metalurgica, a
constructiilor metalice si a produselor din metal, industria textild, de confectii, pielarie si
incéltdminte, industria materialelor de constructii, industria de mijloace ale tehnicii de calcul si
aparate radio-TV, activitatea de edituri, poligrafie si reproducere a inregistrarilor pe suporti si din

sectorul constructiilor.

Investitiile
decembrie 2006 — decembrie 2007
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Majorare, dar nu acceleratd, a ratei profitabilitatii Profitabilitate

Estimarile privind rata profitabilitatii rdiman optimiste si In luna decembrie, 1nsd o intensificare a
cresterii acestui indicator este putin probabild, in conditiile in care soldul opiniilor s-a redus
substantial (de la +30 la +19 la sutd); variante extreme de raspuns: 28, respectiv 9 la suta. Circa 62

la suta dintre respondenti nu intrevad modificari ale indicatorului.

Asteptari pozitive se mentin in industria de prelucrare a petrolului, cocsificare a carbunelui si
tratare a combustibililor nucleari (sold conjunctural: +72 la suti). In schimb, in industria
mijloacelor de transport si in activitatea de edituri, poligrafie si reproducere a inregistrarilor pe
suporti se Intrevede Intreruperea traiectoriei ascendente, 85 la suta, respectiv 97 la sutd dintre
respondenti preconizand o rati stabila a profitabilitatii. In acelasi sens s-au pronuntat si majoritatea
companiilor din constructii (91 la sutd), dar si 87 la sutd dintre respondentii din industria
metalurgica, a constructiilor metalice si a produselor din metal. Rezultate in scadere sunt prevazute
in industria materialelor de constructii i in industria de mijloace ale tehnicii de calcul si aparate
radio-TV (-51, respectiv -58 la sutd).

Rata profitabilitatii
decembrie 2006 — decembrie 2007
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2006 2007

Crestere mai
lenta a ratei
profitabilitatii
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Evaluarea volumului comenczilor totale Evaluarea volumului comenczilor pentru export
(soldul opiniilor exprimate - %) (soldul opiniilor exprimate - %)
75

=100

dec. feb. apr. un. aug. oct. dec. dec. feb. apr. iun. aug. oct. dec.
2006 2007 2006 2007

Nota: Literele care apar in cadrul legendelor corespund diverselor ramuri (vezi pagina 16).
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Evaluarea stocurilor de materii prime Tendinta preconizati a productiei

(soldul opiniilor exprimate - %) (soldul opiniilor exprimate - %)

20 75

50

dec. feb. apr. un. aug. oct. dec. dec. feb. apr. fun. aug. oct. dec.
2006 2007 2006 2007

Nota: Literele care apar in cadrul legendelor corespund diverselor ramuri (vezi pagina 16).

13



Buletin de conjunctura nr. 12/2007

Banca Nationalid a Romaniei
Tendinta preturilor de productie Evaluarea stocurilor de produse finite

(soldul opiniilor exprimate - %) (soldul opiniilor exprimate - %)

50 50

dec. feb. apr. iun. aug. oct. dec. dec. feb. apr. iun, aug. oct. dec.
2006 2007 2006 2007

Nota: Literele care apar in cadrul legendelor corespund diverselor ramuri (vezi pagina 16).

14



Buletin de conjunctura nr. 12/2007

Banca Nationalid a Romaniei
Evaluarea investitiilor Evaluarea ratei profitabilitatii

(soldul opiniilor exprimate - %) (soldul opiniilor exprimate - %)

100 50

75

50

dec. feb. apr. iun, aug. oct. dec. dec. feb. apr. iun. aug. oct. dec.
2006 2007 2006 2007

Nota: Literele care apar in cadrul legendelor corespund diverselor ramuri (vezi pagina 16).
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| Precizari metodologice I

Sondajul de conjuncturd se desfasoard cu sprijinul sucursalelor Bancii Nationale a Romaniei si se bazeaza pe un
esantion national reprezentativ la nivel judetean (atit ca pondere, cat si ca structurd pe ramuri). Incepand cu luna
august 2005, componenta esantionului a fost extinsd, numarul unitatilor selectate fiind in prezent de circa 420.

Intreprinderile cuprinse in esantion fac parte din urmatoarele ramuri:

A - extractia si prepararea carbunelui; extractia petrolului si gazelor naturale; extractia §i prepararea minereurilor
metalifere; alte activitati extractive;

B - alimentara si bauturi; produse din tutun;

C - textila si produse textile; confectii din textile, blanuri si piele; pielarie si incaltdminte;

D - prelucrarea lemnului; celuloza, hartie i carton; mobilier;

E - edituri, poligrafie si reproducerea inregistrarilor pe suporti;

F - prelucrarea petrolului, cocsificarea carbunelui si tratarea combustibililor nucleari;

G - chimie si fibre sintetice si artificiale; prelucrarea cauciucului si a maselor plastice;

H - materiale de constructii; industria sticlei, portelanului si faiantei;

I - metalurgie; constructii metalice si produse din metal;

J - magini si echipamente; echipamente si aparate electrice;

K - mijloace ale tehnicii de calcul si de birou; echipamente, aparate de radio, televiziune si comunicatii; aparatura si
instrumente medicale, de precizie, optica si ceasornicarie;

L - mijloace de transport;

M - productia, transportul si distributia de energie electrica si termica, gaze si apa calda;

N - constructii.

Sondajul efectuat asigura respectarea principiului statistic al confidentialitatii datelor individuale.

Pentru completarea raspunsurilor la intrebarile chestionarului, se cere aprecierea calitativa a tendintei indicatorilor
economici, prin marcarea uneia dintre variantele: ascendent, descendent, suficient, insuficient, normal, nemodificat
etc.

Prin prelucrarea datelor, se obtine procentajul opiniilor exprimate pentru fiecare dintre variantele de raspuns, iar
apoi se calculeaza soldul acestora, prin diferenta dintre totalul opiniilor ce se exprima pentru "ascendent" ("mai
mult decat suficient") si totalul opiniilor care se exprima pentru "descendent" ("insuficient"). Procentajul raspunsu-
rilor care indica stabilitate sau normalitate in evolutia indicatorilor nu este luat in calculul acestui sold.

Pentru a asigura omogenitatea datelor, esantionul de Intreprinderi se mentine pe o perioada de minimum 12 luni
calendaristice.

Pentru agregarea datelor la nivel national, criteriul de ponderare utilizat este cifra de afaceri la data de
31 decembrie a anului anterior.

Nota

Redactarea buletinului a fost finalizata la data de 21 decembrie 2007.
Agregarea si prelucrarea informatiilor furnizate de sucursalele Bancii Nationale
a Romaniei, redactarea §i tehnoredactarea buletinului au fost realizate de
Directia Studii i Publicatii, tel. 021/312.43.75, fax 021/314.97.52.
Reproducerea publicatiei este interzisa, iar utilizarea datelor in diferite lucrari
este permisa numai cu indicarea sursei.
internet: hitp.//www.bnro.ro
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