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Tendinte
generale

Evolutie mixta a principalilor indicatori in luna aprilie 2007

Estimarile formulate de participantii la sondajul de conjunctura realizat de BNR pentru luna aprilie

releva evolutii divergente ale principalilor indicatori economici din industrie si constructii.

Desi se va mentine pozitiva, dinamica productiei va scadea probabil in intensitate, o explicatie fiind
numirul mai scizut al zilelor lucritoare datorita minivacantei de Pasti (soldul conjunctural' s-a
redus la mai putin de jumatate din nivelul lunii precedente, pana la +17 la sutd). Nici portofoliul
total al comenzilor nu 1si va intensifica ritmul de crestere, o contributie In acest sens revenind

componentei externe a cererii, care va inregistra o posibild stagnare.

Stocurile de produse finite se vor majora usor (sold conjunctural: +6 la sutd), Insa cea mai mare
parte a respondentilor continua sd anticipeze stabilitatea indicatorului (ponderea opiniilor de acest
tip a fost de 60 la sutd). Disponibilul de materii prime se va situa in limite normale, potrivit

estimarilor a 94 la suta dintre managerii intervievati.

Principalii factori de limitare a procesului de productie raman insuficienta cererii (invocata de 19 la
sutd dintre respondenti), blocajul financiar, evolutia cursului de schimb si, in masurd mai mica
decét in luna martie, nivelul ridicat al ratelor dobanzilor bancare si dificultatile de aprovizionare cu

materii prime.

Numarul de salariati isi va mentine probabil traiectoria usor descendenta, dat fiind nivelul negativ
al soldului conjunctural (-8 la sutd). Circa 57 la sutd dintre respondenti nu intrevad modificari de

personal.

Similar intervalului precedent, pentru luna aprilie nu se anticipeazd modificari ale preturilor de

productie, in acest sens pronuntdndu-se circa 87 la sutd dintre managerii intervievati.

Investitiile vor cunoaste o posibild intensificare, datd fiind dublarea soldului conjunctural pozitiv,
care a ajuns la 40 la suta, cel mai ridicat nivel din ultimele 12 luni. Rata profitabilititii isi va

mentine traiectoria usor crescatoare (sold conjunctural: +13 la suta).

! Exprimi tendinta indicatorului si se calculeazi ca diferentd intre ponderea opiniilor favorabile si cea a
opiniilor nefavorabile.
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Posibila atenuare a dinamicii productiei Evolutia
productiei

in luna aprilie, volumul total al comenzilor adresate companiilor din industrie si constructii va
continua s se extinda, nsa ritmul de crestere nu se va accelera fata de intervalul anterior — soldul
conjunctural pozitiv s-a redus cu 7 puncte procentuale (23 la sutd), rezultat determinat de ambele
variante extreme de raspuns (diminuare pana la 41 la sutd a ponderii opiniilor favorabile si crestere
pana la 18 la suta a celei aferente opiniilor pesimiste). Circa 41 la suta dintre participantii la sondaj
anticipeaza stabilitatea indicatorului.

Traiectoria ascendentd a portofoliului total al comenzilor va fi sustinutd In principal de industria
metalurgica, a constructiilor metalice si a produselor din metal, de industria alimentara, a bauturilor
si a produselor din tutun, dar si de sectorul constructiilor si industria materialelor de constructii
(solduri conjuncturale cuprinse intre +39 si +75 la sutd). La extremitatea opusd se situeaza
anticipatiile formulate de companiile din industria mijloacelor de transport si industria de mijloace
ale tehnicii de calcul si aparate radio-TV, ramuri in care se intrevede o restrangere a cererii (solduri
conjuncturale: -52 si respectiv -31 la sutd); in plus, incheierea perioadei reci a anului se va reflecta
intr-o noua pierdere de ritm pentru comenzile din activitatea de productie, transport si distributie a
energiei electrice, termice, a gazelor si a apei, nefiind exclusd chiar o diminuare usoard a
dimensiunii portofoliului (sold conjunctural: -12 la sutd). Dintre ramurile pentru care nu se intrevad
modificari ale cererii, se distinge industria de prelucrare a petrolului, cocsificare a carbunelui si
tratare a combustibililor nucleari (ponderea opiniilor de acest tip: 81 la suta).

Mar. 2007 Apr. 2007

Productia

Comenzi noi - total, din care:
Comenzi noi pentru export

Gradul de utilizare a capacitatilor de productie

Volumul comenzilor pentru export isi va intrerupe probabil cresterea, in conditiile in care soldul
conjunctural s-a deteriorat semnificativ (de la +20 la -2 la suti). in acest sens au evoluat ambele
variante extreme ale opiniilor (16, respectiv 18 la sutd din total). Stabilitatea indicatorului este
anticipata de 44 la suta dintre respondenti.

Stagnarea indicatorului va fi indusd, pe de o parte, de diminuarea cererii pentru industria
mijloacelor de transport, industria metalurgica, a constructiilor metalice si a produselor din metal si
industria textila, de confectii, pielarie si incaltdminte (solduri conjuncturale cuprinse intre -21 si -55
la sutd), iar pe de altad parte, de incetinirea cresterii acestui indicator in industria chimica, de
prelucrare a cauciucului §i a maselor plastice si in industria materialelor de constructii (soldul
pozitiv al opiniilor s-a redus de aproape doud ori in ambele cazuri). Comenzi in crestere sunt
estimate mai ales in industria de prelucrare a petrolului, cocsificare a carbunelui si tratare a
combustibililor nucleari si in industria prelucrarii lemnului (sold conjunctural: +39, respectiv
+30 la suta).
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Crestere,
dar nu
accelerata,
a volumului
total al
comenzilor,
intreruperea
cresterii
comenzilor
externe

Dinamica
in scadere a
productiei

Desi se va mentine pozitiva, dinamica productiei va scadea probabil in intensitate in luna aprilie, o
explicatie fiind numarul mai scazut al zilelor lucritoare datoritd minivacantei de Pagti. Soldul
conjunctural s-a redus la mai putin de jumatate din nivelul lunii precedente (ajungand la +17 la
sutd), in conditiile in care variantele pozitive de raspuns au reprezentat 35 la suta, respectiv 18 la
sutd din total. Circa 46 la sutd dintre participantii la sondaj nu preconizeaza modificari ale
volumului productiei.

50

Volumul comenzilor
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Principala contributie la incetinirea vitezei de crestere a productiei va reveni industriei mijloacelor
de transport (sold conjunctural: -27 la suta, fatd de +78 la sutd in martie); in plus, se intrevad

temperdri de ritm 1n industria metalurgica, a constructiilor metalice si a produselor din metal si in
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industria chimicd, de prelucrare a cauciucului si a maselor plastice (aceste ramuri au consemnat
reduceri de circa 4 ori ale soldului conjunctural). Expectatii optimiste au fost formulate mai ales in
industria alimentara, a bauturilor si a produselor din tutun, in industria prelucririi lemnului, in
constructii si in industria materialelor de constructii (soldurile conjuncturale variaza intre +53 si
+75 la sutd).

Gradul mediu de utilizare a capacitatilor de productie se va majora usor comparativ cu luna martie
(pand la 81 la sutd). Performantele cele mai bune sunt preconizate in industria mijloacelor de
transport (93 la sutd), in industria metalurgica, a constructiilor metalice si a produselor din metal si
in industria de masini si echipamente, de echipamente si aparate electrice (cite 83 la sutd in cazul
ultimelor doua ramuri). in ceea ce priveste industria mijloacelor de transport, se remarca o aparenti
contradictie cu traiectoria anticipatd pentru volumul productiei. O posibild explicatie constd in
faptul ca, in pofida unei posibile reduceri a numarului de unitati fabricate, ponderea mai mare a
variantelor mai sofisticate, care necesitd un consum material $i uman suplimentar, va permite
mentinerea nivelului ridicat al gradului de utilizare a capacitatilor de productie. Rezultate relativ
modeste se intrevad mai ales n industria materialelor de constructii si in companiile cu activitate
de productie, transport si distributie a energiei electrice, termice, a gazelor si a apei calde (grad de
utilizare sub 75 la sutd).

Utilizarea capacititilor de productie

aprilie 2006 — aprilie 2007 Grad
o . Procente gradul de ridicat
utilizare a d ili
capacitatilor de e utilizare
productie a capa Ci-
tatilor de
productie

= = = soldul
aprecierilor
privind
volumul
capacitatilor
(excedentare
feb. apr. s
deficitare)

apr. iun. aug. oct. dec.
2006 2007

0

In luna aprilie, circa 86 la suti dintre managerii intervievati estimeaza un volum adecvat
al capacitatilor de productie, ponderea acumuldnd inca 3 puncte procentuale fatd de intervalul
anterior. Soldul conjunctural s-a redus din nou (+9 la sutd), datoritd numdarului in scddere al
opiniilor privind existenta unui volum excedentar (11 la sutd din totalul raspunsurilor) si ponderii

mai mari a raspunsurilor de tip ,,descendent” (2 la suta).

Dotari suficiente sunt anticipate de 96 la sutd dintre companiile din industria metalurgica, a
constructiilor metalice si a produselor din metal, dar si de toti operatorii din industria materialelor
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Posibila
crestere a
stocurilor
de produse
finite;
disponibil
normal de
materii

prime

de constructii si din activitatea de edituri, poligrafie si reproducere a inregistrarilor pe suporti.
Capacitati excedentare sunt prevazute indeosebi in industria de mijloace ale tehnicii de calcul si
aparate radio-TV (sold conjunctural: +52 la sutd).

Usoard acumulare de stocuri de produse finite;
dimensiune normald a stocurilor de materii prime

In luna aprilie, stocurile de produse finite vor consemna o posibild majorare, desi de intensitate
redusd, in conditiile 1n care soldul conjunctural a fost pozitiv (6 la sutd), dar ponderea variantelor
extreme de raspuns a ramas scazutd (17, respectiv 11 la sutd), circa 60 la sutd dintre respondenti
anticipand stabilitatea indicatorului.

Mar. 2007 Apr. 2007

Stocurile de produse finite A A

Stocurile de materii prime N %

Ramurile cu cea mai fermd opinie in sensul cresterii stocurilor de produse finite sunt industria
mijloacelor de transport si industria alimentard, a bauturilor si a produselor din tutun (sold
conjunctural: +69, respectiv +24 la sutd). Diminudri usoare se vor Inregistra probabil in industria de
prelucrare a petrolului, cocsificare a carbunelui si tratare a combustibililor nucleari (-20 la suta).
Nu se intrevad modificari fatd de luna anterioard in 86 pand la 100 la sutd dintre companiile din
sectorul extractiv, industria materialelor de constructii, industria de masini si echipamente, de
echipamente si aparate electrice, industria metalurgica, a constructiilor metalice si a produselor din
metal, dar si din activitatea de edituri, poligrafie si reproducere a inregistrarilor pe suporti.

Stocurile
aprilie 2006 — aprilie 2007

procente

= = = cvaluarea
stocurilor de
produse finite
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opiniilor
exprimate)

evaluarea
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apr. iun. aug. oct. dec. feb. apr.
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Volumul stocurilor de materii prime se va situa §i in luna aprilie in limite normale, ponderea
opiniilor de acest tip majorandu-se cu inca 4 puncte procentuale, pand la 94 la sutd. Soldul

conjunctural a fost nul, variantele extreme de raspuns detinand cate 3 la suta din total.

Un disponibil adecvat de materii prime este prevazut in 95 pand la 100 la sutd dintre companiile
din industria de prelucrare a petrolului, cocsificare a carbunelui si tratare a combustibililor
nucleari, industria mijloacelor de transport, industria chimica, de prelucrare a cauciucului si a
maselor plastice, industria materialelor de constructii, industria de masini §i echipamente, de
echipamente si aparate electrice si activitatea de edituri, poligrafie si reproducere a inregistrarilor
pe suporti. Un deficit de materii prime este anticipat in principal in industria de mijloace ale
tehnicii de calcul si aparate radio-TV si 1n sectorul extractiv (solduri conjuncturale de -46 si
respectiv -21 la sutd).

Factori care
franeaza

Cererea insuficientd — principala cauzd de limitare a productiei productia

In luna aprilie, desfasurarea activitatii de productie in sectoarele economice analizate va fi in
continuare afectati de insuficienta cererii. In acest sens s-au pronuntat 19 la suta dintre participantii
la sondaj, principalele ramuri care resimt actiunea acestui factor fiind industria chimicd, de
prelucrare a cauciucului si a maselor plastice, industria alimentara, a bauturilor si a produselor din
tutun, industria de mijloace ale tehnicii de calcul si aparate radio-TV si activitatea de constructii
(ponderile variaza intre 33 si 51 la sutd din totalul raspunsurilor aferente fiecarei ramuri). In acest
din urma caz, nu trebuie ignorat insd faptul ca, cel putin pe segmentul rezidential, nu poate fi
vorba despre un potential scazut al pietei de profil, ci de efectul descurajant al preturilor deosebit
de ridicate.

Potrivit opiniei a 11 la sutd dintre respondenti, o altd cauza a franarii productiei este blocajul
financiar, care continua sd afecteze mai ales companiile din sectorul constructiilor (61 la sutd din
numarul respondentilor cu activitate de acest tip) si din industria de mijloace ale tehnicii de calcul
si aparate radio-TV (56 la sutd).

Circa 7 la sutd dintre managerii intervievati invocd evolutia cursului de schimb drept un factor de
limitare a productiei, cu un impact mai vizibil asupra industriei textile, de confectii, pielarie si
incaltaminte si industriei de masini si echipamente, de echipamente si aparate electrice (48 si
respectiv 24 la sutd).

O influentd nefavorabild va fi exercitatd si de nivelul ridicat al dobanzilor bancare, dar trebuie
remarcata intensitatea scazuta a acestui factor, semnalat de numai 3 la suta dintre respondenti (cea
mai mica pondere din ultimele 12 luni). Mai afectate vor fi companiile din constructii, din industria
de prelucrare a lemnului §i din industria mijloacelor de transport (13-15 la sutd din totalul
opiniilor).
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Utilizarea
fortei

de munca

Restrdangere
usoard
a numarului

de salariati

Tot 3 la suta este si ponderea raspunsurilor referitoare la dificultatile de aprovizionare cu materii
prime, influenta negativa a acestui factor fiind semnalata In principal de respondentii din industria
de mijloace ale tehnicii de calcul si aparate radio-TV si din industria textila, de confectii, pielérie
si Incaltaminte (46 la suta si respectiv 25 la sutd din totalul opiniilor).

Tendinta usor descendentd a numarului de salariati

Similar intervalului anterior, in luna aprilie dimensiunea personalului angajat se va plasa pe o
traiectorie usor descrescatoare, dat fiind nivelul negativ al soldului conjunctural (-8 la sutd).
Variantele extreme de raspuns au reprezentat 16, respectiv 24 la sutd din totalul opiniilor, in timp

ce stabilitatea indicatorului a fost anticipata de 57 la suta dintre respondenti.

Reduceri ale numarului de salariati se vor inregistra mai probabil in industria de prelucrare a
petrolului, cocsificare a carbunelui si tratare a combustibililor nucleari (sold conjunctural: -80 la
sutd), dar si in sectorul extractiv, in industria textila, de confectii, pielarie si Inciltiminte si in
activitatea de productie, transport si distributie a energiei electrice, termice, a gazelor si a apei calde
(in aceste trei ramuri soldurile conjuncturale variaza intre -34 si -46 la sutd). Similar lunii martie,
angajari de personal sunt estimate in industria mijloacelor de transport, in sectorul constructiilor si
in industria de masini si echipamente, de echipamente si aparate electrice (solduri pozitive cuprinse
intre 30 si 75 la sutd).

Forta de munci in industrie si in constructii
aprilie 2006 — aprilie 2007

——&— rata somajului in
economie (date
INS)

= = = tendinfa
numarului de
salariati
(soldul opiniilor
exprimate; scala
din dreapta)

apr. iun. aug. oct. dec. feb. apr.
2006 2007
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Preturi de

Posibila stagnare a preturilor de productie productie

in opinia a 87 la sutd dintre managerii intervievati, preturile de productie se vor mentine la nivelul
perioadei precedente. Soldul conjunctural a ramas pozitiv, insd s-a redus la mai putin de jumatate

din nivelul lunii martie (+5 la suti).

Stabilitatea preturilor este estimatd de 90 pand la 98 la sutd dintre companiile din industria
metalurgicd, a constructiilor metalice i a produselor din metal, industria de masini si echipamente,
de echipamente si aparate electrice, industria chimicd, de prelucrare a cauciucului §i a maselor
plastice, industria mijloacelor de transport, sectorul constructiilor, industria materialelor de
constructii, precum §i de toti respondentii din ramura de edituri, poligrafie si reproducere a
inregistrarilor pe suporti. Practic, cu exceptia a trei ramuri industriale, mentinerea unor preturi
constante este anticipata de cel putin 80 la sutd dintre companiile din fiecare segment productiv
analizat. Exceptiile sunt: sectorul extractiv, industria de mijloace ale tehnicii de calcul si aparate
radio-TV si industria textild, de confectii, pielarie si incéltaminte, variatiile de pret estimate in
aceste trei ramuri avand un semn pozitiv in primul caz (sold conjunctural: +14 la sutd) si negativ in

celelalte doud (-41, respectiv -26 la sutd).

Preturile de productie
aprilie 2006 — aprilie 2007
4 procente 40
——— variatia lunard a

preturilor

productiei

industriale Nivel stabil

(date INS) )
al preturilor
de productie

= = = tendinta preturilor
de productie

(soldul opiniilor
exprimate; scala
din dreapta)
apr. iun. aug. oct. dec. feb. apr.
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Investitii I

Intensificare
a ritmului

investitiilor

10

Crestere accelerati a investitiilor

In luna aprilie, procesul de acumulare a capitalului va cunoaste o posibila intensificare, avand in
vedere dublarea soldului conjunctural pozitiv, care a ajuns astfel la 40 la suta, cel mai ridicat nivel
din ultimele 12 luni. Expectatiile optimiste au atins 44 la suta din totalul raspunsurilor, in timp ce la
extremitatea opusa s-au situat numai 4 la suta dintre managerii intervievati. Nu intrevad modificari

ale efortului investitional circa 52 la suta din totalul respondentilor.

O dinamicad superioara lunii anterioare este anticipatd indeosebi in industria de prelucrare a
petrolului, cocsificare a carbunelui si tratare a combustibililor nucleari (crestere de 5 ori a
soldului conjunctural pozitiv, pana la 80 la sutd), dar si in industria alimentara, a bauturilor si a
produselor din tutun si in activitatea de productie, transport si distributie a energiei electrice,
termice, a gazelor si a apei calde, in aceste doua ramuri soldul conjunctural majorandu-se de
circa 2 ori fatd de luna martie, pana la +39, respectiv +69 la sutd. Stabilitatea investitiilor este
preconizatd de 77 pana la 90 la suta dintre companiile din industria metalurgica, a constructiilor
metalice si a produselor din metal, din industria materialelor de constructii si din industria
alimentard, a bauturilor si a produselor din tutun, precum si de cvasitotalitatea intreprinderilor din
industria de mijloace ale tehnicii de calcul si aparate radio-TV si din activitatea de edituri,

poligrafie si reproducere a inregistrarilor pe suporti.

Investitiile
aprilie 2006 — aprilie 2007
procente

50

40 /

30 tendinta
volumului
investitiilor

20 (soldul opiniilor
exprimate)

10
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apr. iun. aug. oct. dec. feb. apr.
2006 2007
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Profitabilitate I

Majorare usoard a ratei profitabilititii

Similar intervalului precedent, rata profitabilitatii se va situa pe o traiectorie usor crescatoare, dat
fiind nivelul pozitiv al soldului conjunctural (13 la sutd). Aproximativ doud treimi din numarul

total al participantilor la sondaj nu intrevad modificari ale acestui indicator.

Imbunititiri ale performantelor economice sunt anticipate mai ales in industria materialelor de
constructii (majorarea de circa 4 ori a soldului conjunctural pozitiv, pana la 55 la sutd, sugereaza
chiar o crestere accelerata a ratei profitabilitatii) si, In mdsurd mai micé, in sectorul constructiilor,
in industria alimentara, a bauturilor §i a produselor din tutun si in industria de masini si
echipamente, de echipamente si aparate electrice (soldurile conjuncturale pozitive variaza intre 24
si 28 la sutd). O diminuare a ratei profitabilitatii se va inregistra in principal in industria de mijloace
ale tehnicii de calcul si aparate radio-TV (sold conjunctural: -41 la sutd). Stabilitatea indicatorului
este mai probabild in industria mijloacelor de transport (in opinia a 89 la sutd dintre managerii
intervievati), in industria metalurgica, a constructiilor metalice si a produselor din metal (77 la suta)

si 1n activitatea de edituri, poligrafie si reproducere a inregistrarilor pe suporti (98 la sutd).

Rata profitabilitatii
aprilie 2006 — aprilie 2007
procente
Majorare
20 a ratei
" e
{endinta atei profitabilitatii
10 profitabilitatii
(soldul opiniilor
exprimate)
0 NS
10
apr. iun. aug. oct. dec. feb. apr.
2006 2007
0
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Evaluarea volumului comenczilor totale Evaluarea volumului comenzilor pentru export

Nota: Literele care apar in cadrul legendelor corespund diverselor ramuri (vezi pagina 16).
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Evaluarea stocurilor de materii prime Tendinta preconizata a productiei

Nota: Literele care apar in cadrul legendelor corespund diverselor ramuri (vezi pagina 16).
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Tendinta preturilor de productie Evaluarea stocurilor de produse finite

Nota: Literele care apar in cadrul legendelor corespund diverselor ramuri (vezi pagina 16).
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Evaluarea investitiilor Evaluarea ratei profitabilitatii

Nota: Literele care apar in cadrul legendelor corespund diverselor ramuri (vezi pagina 16).
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| Precizari metodologice I

Sondajul de conjunctura se desfasoara cu sprijinul sucursalelor Bancii Nationale a Romaniei si se bazeaza pe un
esantion national reprezentativ la nivel judetean (atat ca pondere, cat §i ca structurd pe ramuri). Incepand cu luna
august 2005, componenta esantionului a fost extinsd, numarul unitatilor selectate fiind in prezent de circa 420.

Intreprinderile cuprinse in esantion fac parte din urmatoarele ramuri:

A - extractia si prepararea carbunelui; extractia petrolului si gazelor naturale; extractia si prepararea minereurilor
metalifere; alte activitati extractive;

B - alimentara si bauturi; produse din tutun;

C - textila si produse textile; confectii din textile, blanuri si piele; pielarie si incaltdminte;

D - prelucrarea lemnului; celuloza, hartie i carton; mobilier;

E - edituri, poligrafie si reproducerea inregistrarilor pe suporti,

F - prelucrarea petrolului, cocsificarea carbunelui si tratarea combustibililor nucleari;

G - chimie si fibre sintetice si artificiale; prelucrarea cauciucului si a maselor plastice;

H - materiale de constructii; industria sticlei, portelanului si faiantei;

I - metalurgie; constructii metalice si produse din metal;

J - masini si echipamente; echipamente si aparate electrice;

K - mijloace ale tehnicii de calcul si de birou; echipamente, aparate de radio, televiziune i comunicatii; aparatura si
instrumente medicale, de precizie, optica si ceasornicarie;

L - mijloace de transport;

M - productia, transportul si distributia de energie electrica si termica, gaze si apa calda;

N - constructii.

Sondajul efectuat asigura respectarea principiului statistic al confidentialitatii datelor individuale.

Pentru completarea raspunsurilor la intrebarile chestionarului, se cere aprecierea calitativd a tendintei indicatorilor
economici, prin marcarea uneia dintre variantele: ascendent, descendent, suficient, insuficient, normal, nemodificat
etc.

Prin prelucrarea datelor, se obtine procentajul opiniilor exprimate pentru fiecare dintre variantele de raspuns, iar
apoi se calculeaza soldul acestora, prin diferenta dintre totalul opiniilor ce se exprima pentru "ascendent" ("mai
mult decat suficient") si totalul opiniilor care se exprima pentru "descendent" ("insuficient"). Procentajul raspunsu-
rilor care indica stabilitate sau normalitate in evolutia indicatorilor nu este luat in calculul acestui sold.

Pentru a asigura omogenitatea datelor, esantionul de Intreprinderi se mentine pe o perioada de minimum 12 luni
calendaristice.

Pentru agregarea datelor la nivel national, criteriul de ponderare utilizat este cifra de afaceri la data de 31
decembrie a anului anterior.

Nota

Redactarea buletinului a fost finalizata la data de 20 aprilie 2007.
Agregarea si prelucrarea informatiilor furnizate de sucursalele Bancii Nationale
a Romaniei, redactarea si tehnoredactarea buletinului au fost realizate de
Directia Studii si Publicatii, tel. 021/312.43.75, fax 021/314.97.52.
Reproducerea publicatiei este interzisd, iar utilizarea datelor in diferite lucrari
este permisa numai cu indicarea sursei.
internet: http://www.bnro.ro

16

ISSN 1453 — 8989



