V. Perspectivele inflariei

Caseta 1: Importanta asteptarilor inflationiste

Credibilitatea unei banci centrale care actioneaza in cadrul unui regim de tintire a inflatiei este de o
importanta esentiald. Prezenta acestui atribut permite ancorarea durabila a asteptarilor agentilor
economici. Ca o consecinta directd, deciziile si comportamentul lor se vor baza intr-o masura tot mai
mare pe informatiile furnizate de catre banca centrald, mai ales daca aceasta manifesta transparenta Tn
procesul comunicarii cu publicul.

Agteptarile inflagioniste reprezinta unul din cele mai importante canale prin care politica monetara
influenseaza activitatea economica. Ele sunt determinante in procesul de formare a preturilor
bunurilor de consum la nivelul producatorilor si al comerciantilor. Este relativ costisitor pentru
agentii economici sa Tsi ajusteze preturile la intervale scurte de timp, firmele fiind nevoite in aceste
situatii sa suporte o serie de cheltuieli asociate cu promovarea sau reclama acestora. Aceasta nu
exclude, Tnsa, fundamentarea permanenta de catre acestia a unui set de asteptari referitoare la inflatie,
pe care Tsi vor baza deciziile In momentul realizarii unei noi modificari a preturilor. Tn cadrul
modelului de analiza si prognoza pe termen mediu (MAPM) utilizat de BNR in procesul de realizare
a proiectiilor macroeconomice trimestriale, asteptarile privind inflatia se constituie Tntr-un factor
explicativ pentru dinamica inflatiei de bazd CORE?2 si a inflatiei combustibililor (componente care,
Tmpreund, reprezinta 72 la suta din cosul IPC). Pentru celelalte componente (preturi administrate si
preturi volatile LFO) se utilizeaza scenarii exogene, data fiind maniera de formare a acestor preturi,
mai degraba discretionara in cazul primelor, respectiv putin predictibila in cazul celorlalte.

Alaturi de particularitarile institusionale ale pierei muncii, evolusia productivitasii muncii si
asteptarile privind inflagia reprezinta reperele fundamentale in formularea revendicarilor salariale.
Inflatia erodeaza céstigurile salariale nominale si, prin urmare, salariatii si sindicatele au tendinta de a
solicita o compensatie pentru inflasia asteptatz, in conditiile in care negocierile salariale se
desfasoara, de regula, o dati pe an. Tn masura Tn care dinamica salariilor reale se va situa peste ritmul
de crestere a productivitatii muncii, firmele se vor confrunta cu o sporire a costurilor unitare de
productie cu forta de munca. In cazul in care nu poate fi suportata prin reducerea marjelor de
profitabilitate, cresterea costurilor se va repercuta asupra preturilor bunurilor de consum, conducénd
la inflatie.

Asteptarile privind inflasia joaca un rol determinant in mecanismul de transmisie a impulsurilor ratei
dobanzii Tn economia reala. Acesta se refera la modalitatea prin care raportul dintre economisire si
consum de la nivelul gospodariilor este influentat de nivelul ratelor reale ale dobanzilor, o
componenta a conditiilor monetare reale. Ceteris paribus, cu cat sunt mai reduse anticipatiile
inflationiste, cu atat este mai ridicat nivelul ratelor reale ale dobanzii~ oferite de instrumentele de
economisire si, ca urmare, cu atat este mai mare Tnclinatia populatiei spre economisire Th dauna
consumului Tn prezent; de asemenea, cu atat va fi mai scump — in termeni reali — un produs de
creditare si cu atdt mai mare disponibilitatea populatiei de a-si reduce consumul finantat prin resurse
Tmprumutate. Scaderea consumului privat si stimularea economisirii contribuie mai departe la
reducerea presiunilor exercitate de cererea agregatd asupra ritmului de crestere a preturilor de
consum.

* Rata reala a dobanzii se calculeaza ca diferenya intre rata nominala si rata inflafiei anticipate.
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