V. Perspectivele inflatiei

Caseta 2

PIB potential si deviatia PIB

Economia manifestd o tendintd de crestere pe termen lung, masuratd prin cresterea produsului intern brut (PIB) real.
Dar aceasta crestere nu este constantd in timp: de-a lungul ciclului de afaceri exista perioade de expansiune, in care
cresterea economica inregistreaza niveluri ridicate, urmate de perioade de stagnare in care cresterea economica este
lenta sau chiar apar scaderi ale PIB. Fluctuatiile sunt neregulate, durata si marimea lor variind atat intre tari, cat si de

la o perioada la alta in aceeasi tard, ceea ce creeaza probleme In masurarea lor.

in general, fluctuatiile PIB sunt rezultatul unor socuri (i.e. impulsuri de schimbare) asupra cererii agregate sau asupra
ofertei agregate. Socurile asupra cererii influenteaza totalul veniturilor destinate cheltuirii, putdnd fi generate, spre
exemplu, de masuri de politicd fiscala (modificari de cheltuieli ale guvernului si/sau de impozite), de schimbarea
conditiilor care influenteazd economisirea i indatorarea (miscari ale ratelor dobanzilor) sau de fluctuatiile
schimburilor comerciale cu alte tari (exporturi si importuri). Socurile asupra ofertei de bunuri si servicii sunt provocate
de regula de influente asupra costurilor pe care le suportd producitorii (preturi ale materiilor prime, salarii). Intrucét
cantitatile vandute (de producatorii interni) nu pot fi diferite de cele cumparate (de catre consumatorii interni si cei
strdini), orice soc asupra cererii sau ofertei agregate duce la modificarea cantitatii totale de bunuri si servicii

tranzactionate In economie, a carei masura este produsul intern brut sau venitul real.

Marimea PIB depinde de capacitatea productiva a unei economii, iar aceasta este determinatd de factori fundamentali
precum marimea stocului de capital, factorii demografici si educationali ce afecteazd forta de munca din economie,
nivelul tehnologic, organizarea economiei. Majoritatea acestor factori se modifica lent de-a lungul timpului. Factorul
cel mai flexibil este cantitatea de ore de lucru ce poate fi angajatd pe piata muncii. Din acest motiv, pe termen scurt,
cantitatea de bunuri si servicii produsa in economie poate fi crescutd (scazutd) prin plata de catre producatori a unui

numar mai mare (mai mic) de ore de munca.

Cantitatea de (ore de) munca angajata si stocul de capital activ produc o anumita cantitate de bunuri si servicii. Daca,
pe ansamblul economiei, partea din venituri destinatd cheltuirii creste, cantitatile produse anterior devin insuficiente.
Pentru a raspunde acestei cereri suplimentare §i a spori productia, este necesar ca producatorii sd angajeze o cantitate
mai mare de munci (capitalul nu poate fi sporit decat lent). Intrucat cresterea orelor de munci ce pot fi cumpirate este
natural limitat, iar producitorii intrd in competitie pentru angajari, pretul pe piata muncii (salariul) tinde sa creasca. in
plus, atunci cand cantitatea de munca sporeste fara o crestere corespunzatoare a stocului de capital, productivitatea

tinde sa se reducd, cu alte cuvinte productia tinde s creasca mai lent decat proportional cu orele de munca depuse.

Atat competitia producatorilor pe piata muncii, cat si scdderea productivitatii pe masura cresterii cantitatii de munca
angajate determind cresterea costurilor pe produs. Aceasta situatie creeazd presiuni inflationiste. Producatorii pot
decide, din anumite motive, améanarea cresterii preturilor pe care le practicd. in misura in care aceasta se intimpla,
PIB creste fara ca presiunile inflationiste create sa se materializeze. O datd ce mentinerea neschimbata a preturilor
ameninti si diminueze semnificativ profiturile, producitorii se vor decide s majoreze preturile. In acest fel, presiunile
acumulate anterior conduc, dupa un timp, la inflatie efectivd. Presupundnd nemodificate celelalte conditii din
economie, cresterile de preturi rezultate reduc puterea de cumparare a consumatorilor si, in consecinta, achizitiile de
bunuri si servicii din economie (i.e. PIB). Cum vanzarile nu pot depasi cumpdrarile, procesul se incheie prin ajustarea

productiei (si a cantitatii de munca angajate) la un nivel de echilibru la care nu exista presiuni inflationiste.
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Acest nivel al PIB la care stocul de capital si cantitatea de munca efectiv angajatd in productie se afla intr-un raport
care nu genereazi presiuni inflationiste este denumit PIB potential. Intrucat PIB potential creste in timp datorita
progresului tehnic si acumularii de capital fizic si uman, seria cronologica a valorilor sale este numita si trendul PIB.

Asa cum am ardtat mai sus, pe termen scurt PIB poate fi mai mare decat PIB potential, ceea ce implicd acumularea
temporard de presiuni inflationiste. Intrucat aceste presiuni devin cu atdt mai mari cu cét productia creste fara ca
preturile sd se modifice (sau cu cat ele se modificd mai lent decat productia), abaterea productiei de la PIB potential,
denumita deviatia PIB, este utilizatd drept méasura sinteticd a intensitatii presiunilor asupra preturilor acumulate in
economie. O deviatie PIB pozitiva (unde PIB curent este mai mare decat cel potential) indica presiuni inflationiste.
Simetric, o deviatie PIB negativda indica presiuni deflationiste (in sensul scaderii preturilor). Pe termen lung,
presiunile acumulate se elibereaza, preturile devin flexibile, iar deviatia PIB tinde totdeauna cétre zero, aducand PIB
la nivelul potential (de trend).

Intrucat presiunile inflationiste implici un PIB curent peste cel potential, iar PIB curent este egal cu cantitatea de
bunuri si servicii solicitata de cumparatori la preturile in vigoare, o deviatie PIB pozitiva este denumita si exces de
cerere. Excesul de cerere poate fi redus sau eliminat prin politici macroeconomice — monetare, fiscale, de venituri.
Politica monetarad poate actiona asupra excesului de cerere printr-o varietate de instrumente, o masura clasica fiind
aceea de majorare a dobanzilor. Aceasta urmareste sa creeze stimulente pentru cresterea economisirii, astfel incat o
mai mici parte a veniturilor sa fie destinata cheltuirii in perioada curenta. In acelasi timp, dobanzile mai mari duc la
cresterea costului indatorarii, temperdnd efectuarea de cheltuieli finantate prin credite. incetinirea ritmului de
cheltuire a veniturilor in perioada curentd duce la diminuarea presiunilor cererii asupra productiei, reducand sau
eliminand deviatia PIB curent de la potential. Ca urmare, este inlaturatd cauza potentialelor cresteri viitoare de

preturi.

Estimarea deviatiei PIB este o sarcind dificila, in primul rand pentru cd PIB potential este o variabila neobservabila.
Astfel, cunoscind nivelul efectiv al PIB real, nu se poate determina direct ce proportie din acesta reprezintd PIB
potential si, respectiv, exces de cerere. Estimarea excesului de cerere se face indirect, folosind atat metode statistice,
cat si opiniile expertilor. Incertitudinea inerenta estimarii PIB potential si a deviatiei PIB este accentuatd de caracterul
revizuibil al datelor statistice privind PIB efectiv.

Pentru orizontul proiectiei actuale, estimarile BNR plaseaza rata de crestere a PIB compatibilda cu stabilitatea
preturilor in economia roméaneasca la un nivel de circa 5,5 la suta.
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