V. Perspectivele inflariei

Caseta 2: Evaluarea cantitativa a riscului de crestere a salariului mediu pe economie

In cadrul unui regim de tintire a inflatiei, proiectiile macroeconomice reprezinta unul dintre
elementele principale de fundamentare a deciziilor de politica monetara ale bancii centrale.
Eficacitatea Tn influentarea activitatii economice depinde si de modul in care banca centrala
comunica publicului propriile evaluari si prognoze si de explicarea ratiunii actiunilor intreprinse
pentru atingerea tintei asumate.

Evaluarea cantitativa sau calitativa a influentei unor factori de risc asupra proiectiei de inflatie din
scenariul de baza este un exercitiu absolut necesar in cadrul fiecarui ciclu de prognoza. Pentru fiecare
runda de proiectie, factorii de risc comentati in raport sunt selectati din categoria celor considerati ca
avand o probabilitate rezonabild de aparitie in perioada urmatoare si a caror evolutie ar putea sa
difere substantial de cea din scenariul de baza. Aceasta se impune cu atdt mai mult in cazul
variabilelor pentru care nu exista suficiente informatii disponibile sau al acelora pentru care
complexitatea mecanismului de transmisie nu poate fi surprinsa in cadrul unui model. Din motive
care tin de fundamentarea deciziilor de politica monetara, pentru toti factorii de risc exista cel putin o
evaluare calitativa privind probabilitatea de aparitie si sensul impactului asupra variabilelor relevante.

Tn contextul persistentei decalajului dintre evolutia salariului mediu real si cea a productivitatii
muncii, dar si al discutiilor legate de majorarea salariului minim pe economie, evaluarea ca factor de
risc a cresterilor salariale capata o relevanta aparte. Mecanismul direct prin care salariile ajung sa
influenteze preturile bunurilor de consum, precum si impactul asupra celorlalte variabile macroeco-
nomice au fost descrise anterior in textul raportului. Aceastd descriere corespunde unor relatii ce
transpun intr-un cadru formalizat matematic concepte de teorie macroeconomica. Tn masura n care
natura temporara a unor cresteri ale preturilor bunurilor de consum — asemanatoare celor nregistrate
in perioadele recente — s-ar prelungi, aceasta ar putea atrage drept consecinta o generalizare a
revendicarilor salariale din economie. Magnitudinea acestor efecte indirecte (de runda a doua) ale
cresterilor salariale asupra preturilor bunurilor de consum — considerabil mai ample comparativ cu
cele directe — este Tnsa dificil de evaluat Tn termenii cadrului formalizat mentionat anterior.

Evaluarile cantitative prezentate in tabelul de mai jos trebuie Tntelese ca reprezentand efectele
suplimentare ale unor socuri de oferta generate de cresterea salariilor. Mai precis, acestea se refera la
evaluarea efectelor directe asupra inflatiei ale unor majorari suplimentare (fata de cele incluse
implicit n coordonatele scenariului de bazi) ale salariului mediu brut pe economie. Tn aceste
conditii, data fiind dificultatea mentionata mai sus de estimare a efectelor indirecte ale unei majorari
a salariilor, cifrele rezultate din simularile efectuate cu ajutorul modelului macroeconomic reprezinta
un minim al efectelor posibile, care corespunde relatiilor macroeconomice posibil a fi explicit
modelate. Impactul asupra proiectiei inflatiei anuale din scenariul de baza este ilustrat Tn tabelul de
mai jos Tn functie de magnitudinea si persistenta unui astfel de soc. Magnitudinea socurilor inigiale
asupra cregterii salariului mediu (prima coloana din tabel) este aleasa cu scop ilustrativ si nu poate
fi interpretata drept prognoza a BNR pentru orizontul proiectiei.

Crestere anuala Impactul suplimentar Impactul suplimentar
suplimentara a salariului Repartizare asupra inflatiei IPC asupra inflatiei IPC
mediu brut pe economie n timp la sfarsitul anului 2008 la sfarsitul anului 2009
(in termeni nominali) (dec./dec.) (dec./dec.)
Diferente exprimate Diferente exprimate Diferente exprimate
n puncte procentuale (pp) n puncte procentuale (pp) n puncte procentuale (pp)
uniform
+4 pp pe urmatoarele +0,1 pp +0,6 pp
4 trimestre
uniform
+4 pp pe urmatoarele +0,2 pp +0,7 pp
2 trimestre
uniform
+8 pp pe urmatoarele +0,2 pp +1,2 pp
4 trimestre
uniform
+8 pp pe urmatoarele +0,4 pp +1,4 pp
2 trimestre
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