V. Perspectivele inflatiei

Caseta. Evaluarea cantitativa a influentei unor socuri exogene nefavorabile

In abordarea actuala, influenta factorilor generali de risc asupra proiectiei inflatiei din scenariul de baza este ilustrata
cantitativ, prin asocierea unui interval de incertitudine (vezi graficul Intervalul de incertitudine asociat proiectiei inflatiei
din scenariul de baza). Aceastd metodologie se bazeaza in principal pe utilizarea erorilor de prognozad din perioadele
anterioare pentru aproximarea incertitudinii viitoare, plus un anumit factor de corectie obtinut prin implicarea decidentilor
de politica monetara*.

In raportul asupra inflatiei este prezentata cu regularitate descrierea calitativa a influentei factorilor de risc specifici fiecarei runde
de proiectie. Evaluarea cantitativa a unuia sau mai multor factori specifici de risc presupune ipoteze cuantificate in mod explicit.

Aceasta casetd isi propune sa ofere indicii referitoare la impactul produs asupra proiectiei ratei anuale a inflatiei IPC
(calculat cu ajutorul modelului de prognoza al BNR), in situatia ipotetica a materializarii concomitente a unor factori de
risc specifici. Pentru a facilita interpretarea rezultatelor, scenariul presupune o conduitd a politicii monetare identica cu cea
din scenariul de baza. Ipotezele specifice utilizate difera semnificativ de cele incluse in scenariul de baza si se refera la:

(1) inregistrarea unei productii agricole slabe in urmatorii doi ani, ca urmare a unor conditii climaterice (de ex. seceta,
inundatii etc.) care ar determina o rata de crestere a preturilor alimentare volatile (LFO) superioara celei din scenariul
de baza. In plus, ar putea exista si un impact suplimentar in aceasta situatie: deoarece satisfacerea cererii interne
de produse alimentare s-ar realiza pe seama importurilor, cumulat cu efectele ipotezei (iii), impactul inflationist la
nivelul ratei anuale a inflatiet CORE2 ar fi §i mai ridicat;

(i) ajustarea semnificativa a nivelului preturilor administrate pentru o larga categorie de bunuri si servicii pe fondul
aparitiei unor evenimente neincluse in ipotezele scenariului de baza: (a) majorarea intr-o masura mai ampla a costurilor
la nivelul distribuitorilor/producétorilor din sectorul energetic in contextul deteriorarii situatiei financiare a acestora,
ca urmare a contractiei activitatii economice interne, (b) influenta nefavorabild a majorarii pretului international al
petrolului [vezi ipoteza (iii)] asupra pretului intern al gazelor naturale** (c) necesitatea alinierii, prin realizarea de
investitii suplimentare, la standardele comunitare in privinta calitatii unor servicii publice (apa, canal, salubrizare);

(iii) majorarea peste valorile din scenariul de baza a pretului petrolului si al altor materii prime (inclusiv produse agricole)
pe pietele internationale ca urmare a cresterii cererii globale.

N.B.: (1) Scenariul prezentat are un caracter pur ilustrativ, desi are la bazd ipoteze considerate ca avand un grad rezonabil
de plauzibilitate, valorile specifice asociate socurilor din scenariile de risc sunt alese arbitrar (i.e. nu reprezinta prognoze).
(2) llustrarea unei deviatii in sus a ratei inflatiei de la traiectoria din scenariul de baza nu implica un grad mai ridicat de
probabilitate asociat acestor abateri (comparativ cu cele de sens opus); aprecierile relevante pentru intervalul de referinta cu
privire la caracterul simetric sau asimetric al factorilor de risc ilustrati in aceastd casetd sunt prezentate in textul subcapitolului.
(3) Rezultatele nu pot fi utilizate pentru calculul unor elasticitati medii. Mdarimea impactului estimat depinde in mod explicit
de contextul macroeconomic actual, aceleasi socuri in alte conditii putand conduce la rezultate diferite. Mai mult, aplicarea in
aceleasi conditii initiale a unor socuri de magnitudine egald dar de sens contrar nu va conduce la rezultate numeric simetrice.

Scenariul de baza Scenariul de risc Diferente (p.p.)
2010 | 2011 2010 | 2011 2010 | 2011
Ipoteze
Rata anuala a inflatiei preturilor alimentare volatile
; g + +
(%, T4 an curent/T4 an anterior) 2.2 3.1 8,6 10,0 6.4 6,9
Rata anuala a inflatiei preturilor administrate
; ; + +
(%, T4 an curent/T4 an anterior) 57 3.8 70 31 1.3 1.3
Nivelul pretului petrolului pe pietele internationale +5,6 +14,6
($/baril, medie anuala) i3 85,6 85,9 100,2 $/baril $/baril
Consecinte
Rata anuala a inflatiei IPC (%, sfarsit de perioada) 3,7 2,8 4,7 3,7 +1,0 +0,9
Rata anuala a inflatiei CORE2
g + +
(%, T4 an curent/T4 an anterior) 2.8 L7 2.9 2,0 0.1 0.3
Rata anuala a inflatiei combustibililor 9.4 8.9 12,3 10.7 12,9 1.8

(%, T4 an curent/T4 an anterior)

*  Pentru detalii, a se vedea Caseta 3 - Construirea intervalului de incertitudine asociat proiectiei privind inflatia din scenariul de baza

din Raportul asupra inflatiei (noiembrie 2008).

** Conform Autoritatii Nationale de Reglementare in Domeniul Energiei (ANRE), o modificare a pretului petrolului pe pietele
internationale se reflecta in modificarea pretului de import al gazelor naturale cu un decalaj de aproximativ 6-9 luni.
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