V. Perspectivele inflatiei

Caseta

Evaluarea efectelor unui soc in preturile bunurilor alimentare pe plan international
asupra variabilelor macroeconomice interne

Aceastd caseta 1si propune sa prezinte rezultatele obtinute in urma unei analize cantitative orientate in sensul
evaludrii impactului exercitat asupra indicatorilor macroeconomici interni de o crestere a preturilor externe ale
bunurilor alimentare®. Analiza include atit estimari econometrice, cat si simulari realizate cu ajutorul modelului
macroeconomic utilizat in cadrul BNR.

Intr-o prima etapa, s-a evaluat gradul de transmitere a dinamicii preturilor bunurilor alimentare pe plan international
in rata inflatiei interne cu ajutorul unor modele econometrice care tin cont de desfasurarea lantului de productie:
au fost estimate doud ecuatii, si anume una care face legatura intre pretul extern al bunurilor alimentare si pretul de
productie intern, respectiv o alta care permite evaluarea impactului unui soc in preturile interne de productie asupra
inflatiei in cazul bunurilor alimentare din componenta indicelui CORE2 ajustat (metodologia este similard cu cea
utilizata de Bukeviciute et al., 2009%%).

Conform rezultatelor obtinute, aproximativ 10 la suta

dintr-un soc 1n pretul bunurilor alimentare pe plan Gradul de transmitere a unei cresteri de 10 la suti
international sunt preluate de rata inflatiei de bazi a pretului alimentelor pe plan international
interne la alimente pe parcursul unui an, impactul maxim pp,cumulat

2,5 T

inregistrandu-se in decursul primului trimestru (a se vedea
graficul alaturat). Data fiind ponderea detinuta in cosul de 20|
consum de bunurile alimentare din componenta indicelui

CORE?2 ajustat (circa 30 la sutd), un soc de amplitudinea 15 1

mentionata ar genera un plus de cel putin 0,3 puncte

procentuale la nivelul inflatiei IPC (calculul nu include 1,0 - -
eventualele efecte de runda a doua). De asemenea, analiza

a pus 1n evidentd o asimetrie in ceea ce priveste impactul 0,5 7

preturilor externe ale alimentelor asupra inflatiei interne, in

sensul ca doar cresterile de pret (spre deosebire de scaderi) L 3 frmd & frwd ® [t 12 T

se transmit in mod semnificativ din punct de vedere statistic & variatia preturilor de productie ale bunurilor alimentare

asupra preturilor interne de productie si asupra preturilor
variatia preturilor bunurilor alimentare din componenta
indicelui CORE2 ajustat

Sursa: estimari BNR

de consum.

Impactul cresterii preturilor externe este mai puternic
la nivelul preturilor de productie comparativ cu efectul
asupra preturilor de consum, posibile explicatii constand
in modificari operate de producatori la nivelul structurii costului de productie sau in competitia din sectorul comertului
cu amanuntul, care creeaza presiuni in sensul diminudrii marjelor de profit.

Aplicand aceeasi metodologie la nivel dezagregat, rezultatele obtinute pun in evidenta faptul ca gradul de transmitere
a migcarilor preturilor externe la nivelul celor interne variaza semnificativ in functie de grupa de produse alimentare.
Astfel, pretul produselor de mordrit si panificatie, al uleiului comestibil sau al produselor zaharoase sunt senzitive la
variatia preturilor externe ale materiilor prime, n timp ce preturile altor bunuri alimentare, precum cele ale produselor
din carne sau lapte, reactioneaza mai puternic la modificarea preturilor agricole interne.

33 Au fost luati in considerare indicii preturilor alimentare la nivel international calculati de catre Banca Centrald Europeand,
respectiv de catre Fondul Monetar International.

3% Bukeviciute L., Dierx A. si llzkovitz F. (2009), The functioning of the food supply chain and its effect on food prices in the EU,
European Commission, Occasional Paper No. 47.
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Aceste prime estimari econometrice au stat la baza evaluarilor realizate cu ajutorul modelului de analiza si prognoza

utilizat de catre BNR, permitand cuantificarea impactului unui soc in preturile externe ale alimentelor asupra unei

game mai largi de indicatori. Simularile s-au realizat cu respectarea strictd a urmatoarelor constrangeri: (i) mentinerea

neschimbata a traiectoriei ratei dobanzii de politica monetara, (ii) mentinerea traiectoriei cursului de schimb nominal

efectiv (cos ponderat intre euro si dolar) si (iii) lipsa oricarei reactii discretionare®® a politicii fiscale. Subliniem ca

aceste ipoteze au caracter strict tehnic, avand scopul de a nu distorsiona evaluarea magnitudinii efectului inflationist

al socului ca urmare a unor eventuale reactii ale politicilor macroeconomice si a producerii altor socuri concomitente.

Ca atare, ele nu reprezintd anticipari ale conduitelor politicilor monetara si fiscala.

Graficele alaturate prezinta raspunsurile aferente altor indicatori
macroeconomici relevanti in urma unui soc nefavorabil de
10 la suta 1n preturile externe ale bunurilor alimentare. Valorile
sunt exprimate ca diferente fatd de situatia initiald, pentru
intervale de timp de 12, 24 si respectiv 36 de luni.

Cresterea cu 10 la sutd a pretului alimentelor pe pietele
internationale se transmite rapid la nivelul preturilor de
import*, antrendnd o crestere a preturilor de consum cu
aproximativ 0,4 la sutd dupa 12 luni. Cresterea nivelului
general al preturilor atrage, mai ales in perioadele marcate
de o crestere a productivitatii muncii, solicitari de majorare
a salariilor, ridicand costurile salariale, cu impact nefavorabil
asupra exportului net. Consumul privat nu suferd ajustari
semnificative”’, dar investitiile cresc sub impactul unor conditii
monetare reale devenite ugor stimulative in lipsa oricarei reactii
compensatorii din partea politicii monetare (care reprezinta
ipoteza de lucru). Astfel, PIB real cunoaste o incetinire datorata
in primul rand exportului net, cumuland o reducere de 0,02 la
suta dupa trei ani.

Nota: Trebuie precizat ca socul considerat este unul global,
iar valorile prezentate nu includ efectele generate de cresterea
preturilor alimentelor la nivelul partenerilor comerciali ai
Romaniei, efecte care pot amplifica impactul unui soc initial
in pretul extern al bunurilor alimentare asupra variabilelor
macroeconomice interne (export net, PIB real, IPC etc.).

Efectele unei

cresteri de 10 la suta a

pretului alimentelor pe plan international

0.80 %, cumulat

BIAPC

[ deflator PIB

0,60 + - - # costul unitar cu forta de munca - -

0,40

0,20

%, cumulat

® PIB real

-0,02

-0,04 -

12 luni

Sursa: estimari BNR
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& cerere interna = export net

24 luni 36 luni

3% fn mod evident, unele modificari vor fi percepute la nivelul bugetului consolidat ca urmare a actiunii stabilizatorilor automati.

36 Ponderea bunurilor alimentare in total importuri este de 6 la suta.

37 O caracteristicd determinantd a bunurilor alimentare este elasticitatea subunitard, ceea ce inseamni ci, la o variatie data a

pretului, consumul se modifica mai putin.
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