Economia Romanieli si criza
economica. Unde ne situam?
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Simpozionul “Realitafi si iluzii In contextul crizei economice”



Impactul crizei mondiale: creSterea

Canalul comertului: foarte evident incepand din octombrie 2008
* Productia industriala este corelata cu evolutia economiei mondiale
Canalul increderii

* Increderea s1 cresterea economica corelate la nivel mondial s1 in
Romania

Canalul financiar

* Spread-ul CDS a crescut, revenit pe trend descendent dupa acordul
cu FMI s1 UE;

* Spread-uri relativ mari intre dobanda BNR s1 robor;
* Mutarea accentului de la cota de piata la evaluarea riscului clientului
* Stoparea creditarii

Canalul cursului de schimb

 Volatilitate crescuta urmata de relativa stabilitate



Piata a facut ajustari care a luat prin surprindere

» Deficitul contulu1 curent a scazut, ca urmare a
faptului ca sectorul privat si-a redus deficitul extern:

-1,2pp=(5,4-2,3)pp+DESP (unde DESP este deficitul
extern al sectorului privat),

DESP=-4.2pp

* O ajustare de 4,8-5,5pp in 2009 - plauzibila
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Real Wage and Labour Productivity in Manufacturing
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Note: starting Jan. 2008, data recalculated according to NACE Rev.2 and to the change in the base year (2005 instead of 2000) and weighting system
Source: National Institute of Statistics, National Bank of Romania

*) Jan. - Feb.



Developments in Inflation Expectations

Inflation rate 1 year ahead

Inflation rate expected for December 2009

annual percentage change

annual percentage change
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Ce alimenteaza anticipatiile?

Riscurile de crestere

 Continuarea tendintei salariilor de a creste mai repede decat productivitatea
muncii

» Lipsa finantarii externe: depreciere, inflatie

* O politica a veniturilor laxa

Riscurile echilibrate
* Pretul petrolului
* Modificarea preturilor administrate

* Modificarea preturilor alimentare volatile

e Rata de schimb



Deficitul bugetar

* Dimeniune acceptabila din punctul de vedere al
investitorilor straini

* Strategie fiscald pe termen mediu decembrie 2009

* Deficit mai mic de 3 procente din PIB -2011
RISCURI

* Riscul deraparu cheltuielilor intr-un an electoral

* Coalifia stanga-dreapta un factor de risc pentru buget
* Riscul supraestimarii veniturilor

* Capacitate de absorbtie a fondurilor structurale redusa



Public Debt

percent of GDP (according to ESA 95 methodology)
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Source: Ministry of Public Finance, National Institute of Statistics



Ce avem bun?

Datorie externa relativ mica, cu structura buna
(70=21TS+51MLT), in care TS = termen scurt, iar MLT =
termen mediu si lung

Datorie publica mica (13,6= 5,8DPD+7,8FPD)

Rezervele oficiale sunt relativ mari (5,1 luni de
importuri)

Acord cu FMI (potential de pierdere de credibilitate)

Reactie rapida a autoritatilor privind adaptarea la criza



Unele surprize placute care refac canalul increderii

Surpriza placuta in contul de capital

- investitii straine directe de 1,4 mld EUR 1n 1anuarie-
februarie 2009

Surpriza placuta in contul curent
 Transferurile curente au crescut cu 65% 1n 1anuarie-

februarie 2009



Vulnerabilitati

Dependenta bancilor de capitalul strain
Necesar de finantare relativ mare

Pasive mari in valuta (gospodariile, firmele)
Rata de economisire relativ scazuta

Ajustare a contului curent prin reducerea investitiilor nu
prin creSterea economiilor (nu e bine!!)



Households' Loans and Deposit
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Non-Financial Corporations' Loans and Deposit
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Impactul crizei mondiale: ce va urma?

Canalul comertului: ACTIV
Canalul increderii:
. FOARTE ACTIV
Canalul financiar:
. ATENUAT (FMI, UE, BM, BERD)
Canalual cursului de schimb
« ATENUAT



	Slide Number 1
	Impactul crizei mondiale: creşterea
	Piața a făcut ajustări care a luat prin surprindere
	Slide Number 4
	Slide Number 5
	Ce alimentează anticipaţiile?
	Deficitul bugetar
	Slide Number 8
	Ce avem bun?
	Unele surprize plăcute care refac canalul încrederii
	Vulnerabilități
	Slide Number 13
	Slide Number 14
	Impactul crizei mondiale: ce va urma?

