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Rata anuala a inflatiei a reintrat in intervalul de variatie asociat
tintei stationare in T4 2018, in linie cu prognoza BNR
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Sursa: INS, BNR
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Determinanti

Declinul abrupt al cotatiei titeiului
pe pietele internationale

Manifestarea unor efecte de baza
favorabile la nivelul grupei

alimentelor procesate si al energiei
electrice

Aprecierea usoara a monedei
nationale in raport cu euro in
a doua parte a trimestrului IV 2018

Stabilizarea anticipatiilor privind
inflatia

Extinderea excedentului de cerere

Dinamica robusta a veniturilor
salariale si a costurilor unitare cu
forta de munca



Temperarea a fost generalizata la nivelul principalelor componente ale IPC,
aportul dominant revenind grupei combustibililor, ...
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Nota: Valorile exclud efectele directe ale reducerilor cotelor TVA.

Sursa: INS, estimdri BNR
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... In principal ca urmare a scaderii substantiale a cotatiei internationale a titeiului

Cotatia petrolului Brent
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Sursa: INS, Bloomberg, calcule si estimdri BNR
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Pretul carburantilor
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Dinamica anuala descendenta a preturilor administrate a fost imprimata
de un efect de baza favorabil asociat scumpirii ample a electricitatii in T4 2017

Preturile administrate Preturile energiei electrice

variatie trimestriala,

contributii, pp variatie anuala, % variatie trimestriala, % medie mobila 4 trim.,%
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Nota: Preturile de consum exclud efectelede rundal *) ianuarie

ale modificarilor TVA.

Sursa: INS, OPCOM, calcule BNR
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Temperarea inflatiei de baza a fost indusa de segmentul alimentar, in asociere cu disiparea

efectelor socurilor de oferta din 2017 si cu parcursul benign al cotatiilor materiilor prime in T4 2018

CORE2 ajustat

contributii, pp

4 e i g g gt —

B servicii
B bunuri nealimentare
produse de morarit si panificatie
3 -~ [ |lapte si produse lactate
B carne si preparate din carne
alte alimente
=== CORE2 ajustat (sc. dr.)

variatie anuala, %

Nota: Valorile pentru preturile de consum exclud efectele de rundal ale modificarilor cotei

Sursa: INS, FAO, calcule si estimdri BNR
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Evolutia preturilor alimentare poate fi pusa inclusiv pe seama
unei productii agricole exceptionale pe plan local

Productiavegetala Productiade carne Laptele colectat
it it .
25000 MLONe 600 wene . ... . Mmitone
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20000 --- m 2015 1000
H 2016
12017
15000 -~ ™2018* 750
10000 ~-------- 500
5000 250
0 0
Grau si Porumb Floarea Porcine Pasari Lapte de vaca
secard soarelui
*) date provizorii
Sursa: INS, MADR
7
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Cvasistabilitate a raportului leu-euro in T4 2018,

succedata de o crestere mai pronuntata in ianuarie 2019
Cursuri de schimb Prima de risc (spread-uri CDS, 5 ani)

indice, 31 decembrie 2015=100 puncte de baz
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Sursa: BCE, Reuters
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Avansul consistent al absorbtiei interne, regasit si in excedentul de cerere agregata,
exercita presiuni asupra echilibrului extern

Pozitia ciclica a economiei

deviatia PIB, % in PIB potential*

*) evaluare BNR
p) prognoza

Sursa: INS, calcule BNR
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Absorbtiainternasi echilibrul extern
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Adancirea deficitului de cont curent din ultimii ani este asociata mai ales segmentului
bunurilor de consum; majoritatea statelor europene inregistreaza surplusuri de cont curent

Balanta bunurilor Contul curent in statele UE

mld. EUR, fob-fob*
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15 .- @autoturisme sicarburanti . i i 9P ® v E i
M alte bunuri de consum 0 i e i cz i i i i
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50 . ®bunuridecapital 3 EL ________ i__‘____ ________ ; ________ E‘ ________ i ________ JE
 bunuri neclasificate : . ! ! ! !
® deficitul de bunuri : :
g TeEn RO i .
25 +t----—--"" -
2013 2014 2015 2016 2017 10luni 10 luni 6 3 0 3 6 9 12
2017 2018 OX: soldul contului curent (% in PIB), anul 2017

. H o/ 1 1 Kk
*) conform BPM6, bunurile in regim lohn sunt excluse OV: soldul contului curent (%in PIB), 9 [uni 2018

**) suma pe ultimele 4trimestre
Sursa: INS, Eurostat, BNR, calcule BNR
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Dinamizare usoara a consumului privat in T3 2018, exclusiv pe seama achizitiilor
din piata taraneasca si a autoconsumului, in contextul productiei agricole remarcabile

Consumul privat Increderea consumatorilor*

variatie anuala reala, % variatie anuala reala, % 36 puncte, s.a. 18

15 -

B situatia financiara (ultimele 12 luni)

L - . . - -6
. - situatia financiara (urmatoarele 12 luni)
i consumul final al populatiei . . - “ « .
VAB aericulturs q W situatia economica generald (urmatoarele 12 luni)
" agrlcfu ur'aﬂ(sc. r) B achizitii bunuri durabile (urmatoarele 12 luni)
cifra de afaceri in comert (sc. dr.) e indicator de incredere
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*) diferente fata de mediaistorica (mai 2001 —ian. 2019)
Sursa: INS, CE-DG ECFIN, calcule BNR
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Gradul ridicat de tensionare a pietei muncii, imprimat si de necorelarea
dintre pregatirea candidatilor si cerintele angajatorilor, ...

Efectivul salariatilor din economie si ratele somajului Deficitul de personal si locurile de munca vacante**
%, s.a. variatie anual3a, % medie mobild4trim., puncte rocente
10 ' ° 10 P P 2,5
efectivul s_alar‘i?tilor‘din economie (sc.dr.) = perceptia privind deficitul de
e=ata somaj_ulu! inregistrat personal***
rata somajului BIM
8 4 8 ==rata locurilor de munca 2,0
/\ vacante (sc. dr.)
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*) oct.-nov. In cazul efectivului salariatilor
**) date ajustate sezonier

***) companiiledin mediul privat (industrie, constructii, servicii) care considera deficitul de forta de munca dreptfactorinhibitor
pentru activitate

Sursa: ANOFM, INS, CE-DG ECFIN, calcule BNR
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... alimenteaza dinamici salariale alerte, contribuind la persistenta presiunilor
atat in sfera stabilitatii preturilor, cat si in cea a competitivitatii
Salariul netreal Costurile unitare cu fortade munca

variatie anuala, % variatie anuala, % 20

masuri ale ULC —interval de variatie

total economie . . .
. = masuri ale ULC — medie
— sector privat 15

—sector bugetar
10
5
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*) date disponibile doar pentru costurile salariale unitare in industrie

Nota: Masurile ULC includ variatiaanuala a costurilor unitare cu forta de munca pe ansamblul economiei (pe baza persoanelorocupate
si a orelorlucrate) si costurile salariale unitare in industrie. in ultimul caz, salariul brut pentruanul 2018 este ajustat pentru
efectul modificarii asezarii si a niveluluiagregat al contributiilorsociale (de la 16,5% in sarcina angajatului si 22,75% in sarcina
angajatoruluila 35% in sarcina angajatului si 2,25% 1in sarcina angajatorului), dar si pentru cel al reduceriiimpozitului pe venit
dela 16% la 10%, astfelincat valorile obtinute sareflecte evolutiile lanivelul costurilor unitare cuforta de munca.

Sursa: INS, calcule BNR
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Declinul investitiilor s-a prelungit, performanta Romaniei in planul acumularii
de capital ramanand modesta comparativ cu celelalte economii din regiune

Activitateainvestitionala Contextul regional —evolutii recente

variatie anuala reala, % indice, s.a., T1 2015=100 %

40 160 12 secww=-= 36

formarea bruta de capital fix
= Utilaje (inclusiv mijloace de transport)
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n n mn n O O© O O NN NN O 0O 0 % Y pant
S 9 ggg3ssggosgaosggg”g (mii euroinvestiti/angajatin 2017)
NNNNNNNNNNNNNNNg
HNm e AN F AN®m S ANO ® |SD/PIB, cumulat T4 2017 — T3 2018, %
= (1SD: participatii la capital incl. profituri reinvestite, fluxuri nete)
*) oct.-nov.

rata absorbtieifondurilor europene (Program Operational

Sursa: INS, BNR, CE, Eurostat, BEl — Investment Survey 2018, calcule BNR Infrastructurd Mare 2014-2020, 1 feb.2019) (sc. dr.)
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Gradul de incertitudine din economie, avand surse inclusiv din sfera fiscala si legislativa,
constituie un determinant suplimentar al parcursului descendent al activitatii investitionale

Incertitudinea din economie Senzitivitatealaincertitudine a probabilitatii de ainvesti
S0 Volatilitate BET (90 de zile), anualizatd R B A ,._._ A probabilitate, pp
s o wse A
A — bt bt I R | |
| | | . u+250 N
o | o | C
: : : . Mt20 E
AR — R
e I |
L o wrie g
e u
| | | | | . U+050 D
R S R R S N |
| | | | | - k-050 N
A S S oo :
I weto
0 — T T T T T T T T T T T T T T T T T 1 S Pt :

8588388588300 332535%2%3 20 -15 -10 -05 00 05 10

cccCcccccCccCccCccc c c cCc cCc cCc cCc Cc C C
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Nota: u reprezinta mediavolatilitatii (anualizate) din 2017 a actiunilor listate laBVB, iar o corespunde medieiistorice a deviatiilor standard.
Senzitivitatile se bazeaza pe estimaricare utilizeaza date la nivel de firma (perioada 2005-2017), fiind prezentat efectul mediu pentru
firmele din economie cu mai mult de 9 angajati (acestea cumuleaza circa 80 la suta dininvestitiiin 2017). Detaliiin Caseta 1. Evolutia
investitiilorin perioadarecenta: cateva coordonate, Raport asupra inflatiei, editia februarie 2019.

Sursa: Bloomberg, MFP, ONRC, INS, BVB, CE-DG ECFIN, calcule si estimdri BNR
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Dinamica ascendenta a creditelor noi in moneda nationala

Creditele inlei pentru societati nefinanciare

mld. lei, flux, cumulat 12 luni

| mm credite>1 an

[ credite<1an

==rata dobanzii la credite > 1 an (sc. dr.)
=—rata dobanzii la credite < 1an (sc. dr.)

27 -
18
y
7 N ‘i'II
<I|i//\ é!/\_,
\ lll\ ’l
i \/\!:/if;é!!!!\ll/
| | | |
0
N O©WWWWOONNNNNNO®
A A A A A A A A A A A
U0 = c W+ U0 = c + OO
Vo @255 uow 255200
T+ ©® = © O+ ©.= g O0T«

Sursa: BNR, calcule BNR

I@{ BANCA NATIONALA A ROMANIEI

| S\

. N\

apr.18

% p.a., flux

N N

L\l N

iun.18
aug.18

N\ —

Y/ d—

1

oct.18

W\

Y d—/

dec.18

- 12

Crediteleinlei pentru populatie*

mld. lei, flux, cumulat 12 luni
s consum

[ locuinte
==rata dobanzii la credite pentru consum (sc. dr.)
= rata dobanzii lacredite pentrulocuinte(sc.dr.)
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dec.15
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aug.18
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*) exclusiv creditele renegociate
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Relativa stagnare a asteptarilor agentilor economici privind evolutia preturilor si
mentinere a anticipatiilor analistilor bancari referitoare la parcursul inflatiei

45

35

25 A

15

Asteptarile operatorilor economici*

“medie trimestriala, sold conjunctural**, %

s comert
s Servicii
= consumatori
= industrie

= constructii

«15 ~

T1 2013
T2 2013
T3 2013
T4 2013
T1 2014
T2 2014
T3 2014
T4 2014
T1 2015
T2 2015
T3 2015
T4 2015
T1 2016
T2 2016
T3 2016
T4 2016
T1 2017
T2 2017
T3 2017
T4 2017
T1 2018
T2 2018
T3 2018
oct.18-ian.19

Asteptarile analistilor bancari

variatie anuala, % (sfarsit de perioada)

— rata anuala a inflatiei peste 1 an

= rata anuala a inflatiei peste 2 ani

T1 2013
T2 2013
T3 2013
T4 2013
T1 2014
T2 2014
T3 2014
T4 2014
T1 2015
T2 2015
T3 2015
T4 2015
T1 2016
T2 2016
T3 2016
T4 2016
T1 2017
T2 2017
T3 2017
T4 2017
T1 2018
T2 2018
T3 2018
oct.18-ian.19

*) orizontde 3 luni pentruagentii economici, respectivde 12 luni pentru consumatori

**) diferentdintre ponderea opiniilorin sensul cresterii preturilor si cea a opiniilorin sensul scaderii; plasareain interiorul benzii

de 5 lasutd sugereazaostabilitate a preturilor

Sursa: Sondajul CE-DG ECFIN, Sondajul BNR in randul analistilor bancari, calcule BNR
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Rata anuala a inflatiei IPC

@ Valori prognozate (in paranteza,

interval de incertitudine

variatieanuala, %
(sfarsitde perioada)

. o . . . 12
diferente fata de Ral noiembrie 2018): |
----- rata anuald a inflatiei IPC i
v 3,0 la suta in decembrie 2019 (+0,1 pp) (rundaanterioard) i
rata anuala a inflatiei IPC ! 9
v 31 ' - !
3,1 la suta in decembrie 2020 ( 0,1 pp) tinta centrald anuala de inflatie
(2,5 la suta din 2013) i
O Rata anuala a inflatiei IPC: ===-- interval de variatie asociat tintei 6
v Va continua sa scada pana in
trimestrul 111 2019 (2,4 la suta), . 3
pe seama componentelor exogene i
ale cosului de consum i
v Ulterior se va repozitiona si mentine 0
in jumatatea superioara a intervalului tintei: !
= caurmare a epuizarii efectelor favorabile | -3
le red | turil bustibilil T4 T4 T4 T4 T4
ale reducerilor preturilor combustibililor . 2017 2018 2019 2020

si citricelor de la finele anului 2018 ... 5 , o _ 5
’ Nota: Intervalul de incertitudine este calculat pe baza erorilor de prognoza

d . tributiei 1 ale ratei anuale a inflatiei IPC din proiectiile BNR din intervalul
- dar 51 p& s€ama contributiet in 2005-2018. Magnitudinea erorilor de prognoza este corelata pozitiv
crestere a inflatiei de baza cu orizontul de timp la care se refera.

Sursa: INS, calcule si proiectii BNR
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Contributia componentelor la proiectia ratei anuale a inflatiei
—dec.an T/dec. an T-1 -

puncte procentuale

3,0% 3,1%
. e
2 -
1 .
0
2019 2020
- :
prouduse'dln tutyn 0,4 0,2
si bauturialcoolice
combustibili 0,2 0,2
preturi LFO 0,0 0,2
M preturiadministrate 0,3 0,4
B CORE2 ajustat 2,0 2,1
¢ inflatia IPC 3,0 3,1

Sursa: INS, proiectii BNR

O Cumulat, contributia componentelor exogene sferei de actiune a politicii monetare
este similara celei din raportul precedent
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Mediul extern exercita presiuni dezinflationiste de mai mare amploare
O Decelerare importanta a activitatii economice in UE, dar si la nivel global

O Scadere semnificativa a pretului petrolului la sfarsitul anului 2018 pana in jurul valorii
de 60 USD/baril, in principal pe fondul unor factori de natura ofertei > perspective
de mentinere a pretului petrolului considerabil sub nivelul anticipat anterior

O Mentinerea sub nivelul de 2 la suta a ratei medii anuale a inflatiei din zona euro,
in pofida configuratiei persistent acomodative a politicii monetare a BCE

procente dolari SUA/baril USD/EUR
3,0 o 26.3 84 1,4
Ral noiembrie 2018 ’ 74,3 1,18 116 121 1,19
2,5 2o B Ral februarie 2019 60,2 60,7 70 ’
20 1,9 L9 s 18 56 1,0
‘ 716 16 17 16 1,7
’ 0,8
15 1,3 42
0,6
1,0 28
0,4
0,5 14 0,2
0,1
0,0 - - 0 0,0
-0,5 -0,2 -0,3 01 -14 -0,2
2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020
Crestere economica Inflatia anuala Inflatia anuald excl. EURIBOR 3 luni Pret petrol, C.ursul nominal
UE efectiv* dinzona euro produse energetice sortiment Brent mediu anual USD/EUR
dinzona euro (sc.dr.)

*) cererea externa pentru produsele de export romanesti este evaluata pe baza unui indicator efectiv, calculat utilizand structura exporturilor
romanesti pe tari de destinatie din cadrul UE

Sursa: ipoteze BNR pe baza datelor Comisiei Europene, BCE, Consensus Economics si Bloomberg (cotatii futures)
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Componentele exogene ale inflatiei — contributii cumulate semnificativ mai reduse
comparativ cu cele din ultimii doi ani, insa grevate de incertitudini ample

Contributia componentelor exogene la inflatia IPC

uncte procentuale
20 P P

1,8 1,8 W produsedin tutun sibauturi alcoolice
L8 - " combustibili
1,6 - preturiLFO
M preturiadministrate
14 - ¢ contributia componentelor exogene la inflatia IPC
1,2 -
0.9 1,0
1,0 - ’
0,8 -
0,6 -
0,4 -
0,2 -
0,0 -

2017 2018 2019 2020

Sursa: INS, proiectii BNR
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Presiuni asociate cererii agregate (deviatia PIB)

O Traiectorie usor ascendenta pana la Deviatia PIB
inceputul anului 2020, urmata de o % din PIB potential
relativa aplatizare:

4

v" Stimulii proveniti din partea activitatii
economice a partenerilor externi, mai redusi
in a doua parte a intervalului de prognoza

v’ Caracterul in continuare acomodativ, insa in
curs de diminuare, al conditiilor monetare
reale in sens larg

- Ral februarie 2019

= Ral noiembrie 2018

v Conduita discretionara a politicii fiscale
(i.e. impulsul fiscal) anticipata a redeveni
prociclica Tn 2020 (aplicarea legii pensiilor)

[ Ritmul de crestere a PIB potential a fost
revizuit in jos, insa evaluarea impactului
masurilor legislative recente este puternic

I
1
1
L
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
i
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
!
1
1
1
1
1
1
I
1
1
1
1
1
1
1

. . ] o ) T4 T4 T4 T4 T4
afectata de ambiguitatea privind aplicarea 2016 2017 2018 2019 2020

acestora Sursa: estimdri si proiectii BNR
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Proiectia ratei anuale a inflatiei CORE2 ajustat
— determinanti —

O Similar raportului anterior, inversare a
tendintei descrescatoare recente

O Majorare pana la 3,4 la suta la orizontul
proiectiei:

v’ Persistenta presiunilor asociate cererii
agregate

v Dinamizarea preturilor bunurilor din
import:
= cresterea graduala a inflatiei externe
= deprecierea recenta a leului, cu impact

persistent pe parcursul anului curent

v’ Plasarea anticipatiilor privind inflatia
pe o traiectorie usor descendenta, dar la
niveluri Tnca relativ ridicate (usor peste
3 la suta)

I@ BANCA NATIONALA A ROMANIEI

Contributii lainflatia anuala CORE2 ajustat (pp)

-4
3
2
1
. 0
! - -1
T4 T4 T4 T4 T4
2016 2017 2018 2019 2020
TVA
[ preturi de import
B deviatia PIB
s anticipatiiinflationiste
== inflatia anuald CORE2 ajustat (%)
=== interval de variatieasociattintei
tinta de inflatie (%)

Nota: Tn grafic, inflatia anuald CORE?2 ajustat este calculatd ca medie
trimestriald, in concordanta cu determinantii sai modelati
econometric.

Sursa: calcule BNR
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Potentiale cauze de abatere a inflatiei
de la traiectoria proiectata

Coordonatele mediului extern:
— perspectivele de evolutie a activitatii economice din zona euro si a celei globale

— deteriorarea climatului de afaceri global, inclusiv pe fondul intensificarii tensiunilor comerciale
dintre China si SUA si al incertitudinilor cu privire la desfasurarea procesului Brexit

— divergenta conduitei politicii monetare a BCE si a bancilor centrale din regiune

Preturile materiilor prime pe pietele internationale (produse energetice,
marfuri agroalimentare)

Politica fiscala si cea a veniturilor:

— conduita politicii fiscale si a celei a veniturilor, inclusiv pe seama incertitudinilor asociate formei
finale adoptate de Parlament a legii bugetului de stat pentru anul 2019

— ambiguitatea privind atat aplicarea, cat si efectele potentiale ale setului de masuri fiscale si
bugetare intrate in vigoare de la 1 ianuarie 2019

Dinamica preturilor cu componente reglementate de autoritatile de profil

— incertitudini privind plafonarea pretului gazelor si a tarifelor la energia electrica

Conditiile de pe piata muncii:

— mentinerea unui grad ridicat de tensionare

— deficiente structurale persistente (necorelarea pregatirii fortei de munca disponibile cu cerintele
angajatorilor, rata ridicata de inactivitate, nivel mare al emigratiei etc.)

@BANCA NATIONALA A ROMANIEI
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Balanta
riscurilor

n jos

Tn sus

Echilibrata

in sus

Tn sus
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Evaluarea erorilor de prognoza (eroare = prognoza — valoarea inregistrata)
pentru inflatia anuala IPC din decembrie 2018 (valoare inregistrata 3,3%)

O Valoarea inregistrata la finele anului 2018 s-a incadrat in interiorul plajei valorilor
proiectate de BNR in perioada analizata (3,1 la suta; 3,6 la suta)

O Acuratetea prognozelor realizate de BNR a fost superioara celei (mediane) a analistilor
bancari pe cvasitotalitatea intervalului analizat

d Tendinta de supraestimare a inflatiei de baza a fost in general compensata de cea de
subestimare a componentelor exogene (exclusiv legume, fructe, oua)

Prognozele succesive ale rateianuale a inflatiei IPC pentru decembrie 2018

rocente
40 P ‘
—e W Supraestimare

3 f / n proiectie

” 7/ 3,3 a indicatorului
3,0 |

4_./ Subestimare

55 — — in proiectie

! a indicatorului
2,0

feb.2017 mai.2017 aug.2017 nov.2017 feb.2018 mai.2018 aug.2018 nov.2018
Runda de proiectie

===inflatie IPC inregistratd =M= gasteptari analisti bancari (sondaj BNR, mediana) inflatie IPC — prognoza BNR

Sursa: INS, proiectii BNR, sondaj BNR
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Hotararile Consiliului de administratie al BNR*

O Mentinerea ratei dobanzii de politica monetara la nivelul de 2,50 la suta
pe an

O Mentinerea ratei dobanzii pentru facilitatea de depozit la 1,50 la suta pe
an si a ratei dobanzii aferente facilitatii de creditare la 3,50 la suta pe an

O Pastrarea nivelurilor actuale ale ratelor rezervelor minime obligatorii
aplicabile pasivelor in lei si in valuta ale institutiilor de credit

*) sedinta din 7 februarie 2019
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Evolutia inflatiei si a ratei dobanzii pe piata interbancara
in Romania, Cehia si Polonia

Romania Cehia Polonia
procente ¢ Procente

procente

ian.15
apr.15
iul.15
oct.15
iul.16

ian.16
apr.16
oct.16
ian.17
apr.17
iul.17
oct.17
ian.18
apr.18
iul.18

oct.18
ian.19

==piatainterbancara 3M =—rata anuald a inflatiei

Sursa: Bloomberg, BNR, institute nationale de statisticd
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Tn regiune, cele mai recente decizii de politicd monetar3
au fost de mentinere constanta a ratei dobanzii

Romania

procente 6 procente
4 4
2,7
2 2
0,9
0 0
22 -2
4 4
LN WOWWOOUONNNNDOGDODWOWOWOO N W
T AT A A AT A A AT A A A A A A
CLS8csstcssSeaste L3
.0 %'_ o.® %" o.C %'— o .© %'— o .© Qo %'— o

=—rata dobanzii de politica monetara

ian.16
apr.16

jul.16

Polonia

Cehia Serbia
procente
2,0 3,0
1,75 2,0
O NMNMNIMNOOOW D N NnwmwwmwWOWOOUWONNNINDOGDOWOWOW OO
T A A A A A A A A A A AT A A AA A A A A A A A A A
= i = = =] i e I e R S e S R S B o
O S © S © S © S O S5 O S O
o .t %'— o . %'— 88 ®8 =208 =g Z=08F=50

=—rata anuald ainflatiei

*) nivel mentinutla ultimele sase sedinte consecutive ale CA al BNR dedicate politicii monetare

Sursa: Bloomberg, institute nationale de statisticd
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Tn anul 2017, deficitul de cont curent si deficitul bugetar ale Romaniei
au fost cele mai mari din regiune

procente in PIB

6,5 1,1

0,2

Sursa: Comisia Europeand (AMECO)
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Calendarul sedintelor Consiliului de administratie al BNR
pe probleme de politica monetara

2 aprilie 2019
13 mai 2019"
4 julie 2019
5 august 2019°
3 octombrie 2019
6 noiembrie 2019"
8 ianuarie 2020
7 februarie 2020"

*) discutarea si aprobarea Raportului trimestrial asupra inflatiei

@ BANCA NATIONALA A ROMANIEI

30



La incheierea conferintei de presa, urmatoarele materiale
vor fi disponibile pe website-ul BNR (www.bnr.ro):

 Versiunea integrala a Raportului asupra inflatiei — februarie 2019
(limba romana)

[ Sinteza Raportului asupra inflatiei — februarie 2019
(limba engleza)

[ Prezentarea Guvernatorului BNR (disponibila si in format video
la adresa www.youtube.com/bnrro)
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