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Perspectiva UE

Rezilienta in scadere



Activitatea economica din UE a stagnat la inceputul anului 2023, pe fondul
turbulentelor macroeconomice persistente

Procent, puncte procentuale

Sursa: Eurostat.

UE: Contributii la cresterea PIB
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Crestere trimestriala, t/t sa

Activitatea economica modesta
provenita din:

- Inasprirea politicii monetare

- Criza costului vietii

- Incertitudine ridicata

- Mediu global dificil

La randul sau, productia s-a
contractatin:

- 44% din economiile UE in
22,14

 30% din economiile UE in
23,T1

Cresterea economica a zonei

euro este preconizata la 0,4% in
2023 si la 1,3% in 2024...



Cresterea economica a Romaniei a incetinit si ea, scazand la 0,2% in 2023, T1 — in
tandem cu slabirea activitatii economice in UE

Performanta modesta, dar mai buna in 2023,T1 decat
se astepta, in contextul in care schimburile comerciale
au beneficiat de pe urma scaderii preturilor la energie

(Cresterea PIB-ului UE27 pe categorii de utilizari)

12

[E=Y
o

Procent, puncte procentuale

o o A N O N M O ©
E

— N - N ™ < i
S S g g g S 3
N N N N ~ N o\
Crestere anuala Crestere trimestriala, t/t sa
= Consum privat m Consum guvern mFBCF W Variatia stocurilor
= Exporturi = Importuri o Cresterea PIB

Sursa: Eurostat, Haver Analytics, Banca Mondiald.
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Cererea interna impactata de inflatia persistenta care a
erodat veniturile
(Cresterea PIB-ului Romaniei pe categorii de utilizari)

12
10
[}
< 8
>
S 6
o
e 4
o
(&)
= 2
c
o o =
g -2
Q
e
a -4
-6
-8
— N — AN ™ <t —
N N o4 o4 o o4 o4
N N N N ™
N N N N N N N
Crestere anuala Crestere trimestriala, t/t sa
= Consum privat m Consum guvern mFBCF ® Variatia stocurilor
m Exporturi = Importuri ¢ Cresterea PIB



Preturile la energie au scazut de la varful de anul trecut, dar raman cu 35% peste
media 2018-21

Preturile gazelor naturale in Europa Destinatiile exporturilor de combustibili minerali din Rusia
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Inflatia ramane in continuare ridicata in UE, inclusiv in Romania, in contextul unei
inflatii de baza ridicate si majorarii preturilor alimentelor

Inflatia de baza persistenta poate prelungi ciclul de Preturile alimentelor procesate sunt mai mari in Romania

inasprire monetara decat media UE27, pundand presiune pe inflatia de baza

(UE27: Contributia la inflatia IAPC, 2020M1-2023M5) (Romania: Contributia la inflatia IAPC, 2020M1-2023M5)
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Conditiile de finantare s-au inasprit in paralel cu majorarea ratelor de politica
monetaraq, inclusivin Romania

BCE si BNR au reactionat mai energic decéat in Dinamica creditarii ramane pozitiva, dar a incetinit dupa
ciclurile de inasprire anterioare redresarea initiala post-pandemica
(Impulsuri de creditare bancara)
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observatie este iunie 2023 pentru actualul ciclu de inGsprire



Este nevoie de o politica fiscala mai stricta dupa acordarea unui sprijin considerabil
preponderent netintit, dar consolidarea fiscala ar putea limita cresterea economica
pe termen scurt.

Sprijinul fiscal pentru a raspunde crizei costului vietii, pe Impulsuri fiscale
regiuni ale UE, 2021M9-2023M3
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Riscuri de evolutie negativa

Cresterea
economica modesta
in scenariul de baza
lasad economia
vulnerabila la socuri
negative
suplimentare -
majoritatea riscurilor
de evolutie negativa
reflecta inrautatirea
ipotezelor din

scenariul de baza.

Combinatia dintre incetinirea creSterii economice, inflatia persistentd Si Inasprirea
conditiilor financiare pe fondul unor niveluri ridicate de indatorare maresSte riscul de
incetinire a creSterii economice, de tensiuni financiare, de presiuni fiscale continue Si de
investitii reduse:

O inflatie persistenta, in special in tarile mai sirace ale UE, pe fondul presiunilor continue in
ceea ce priveste inflatia de baza, precum $i a dinamicii preturilor la alimente Si la servicii.

O politica monetard mai stricta decat se aSteapta, deoarece este posibil ca bancile centrale
sa tie nevoite sa majoreze ratele de politici monetard mai mult decat se preconizeaza in prezent
pentru a tine in frau inflatia, existand o incertitudine substantiala cu privire la impactul in ceea
ce priveste amploarea Si evolutia ciclului de indsprire monetara.

Tensiunile din sectorul bancar ar putea rezulta din combinatia dintre o inasprire
suplimentara a politicii monetare, o creStere mai slaba $i sciderea increderii intr-un mediu cu
un grad ridicat de indatorare.

Incertitudinea sporita cauzatd de invazie ar putea continua sa diminueze investitiile

Securitatea Si independenta energeticd continua si joace un rol proeminent pe agenda
politicdi a UE, mai ales In contextul reducerilor actuale ale aproviziondrii cu energie Si al
volatilitatii preturilor mondiale ale materiilor prime.

Fluxurile comerciale Si de investitii ar putea continua sa se fragmenteze in paralel cu o
intensificare a invaziei Rusiei in Ucraina.



Economia Romaniei se confrunta cu mai multe provocari

Perspectiva incetinirii
cresterii economice
exacerbeaza
provocdarile generate
de accentuarea
dezechilibrelor
externe si cresterea

ratelor saracie

Rezilienta in scadere a economiei Romainiei, similar cu evolutiile la nivel
mondial Si in UE. CresSterea economica a decelerat la 0,2 % trimestru-la-trimestru in
T1 2023 s1 se preconizeazd ca va incetint pana la aproximativ 2,6 % in 2023 (Banca
Mondiala GEP).

Inflatia ridicata a erodat puterea de cumparare a gospodariilor Si a dus la creSterea
sardciel. Rata anuald a inflatiei este in sciddere in ultimele luni, pe fondul sciderii
preturilor la energie. Cu toate acestea, dinamica preturilor la alimente rimane ridicata,
afectand in mod disproportionat gospodairiile mai sarace.

O ratd a inflatie mai ridicate ar putea duce la o creStere a ratei saraciei cu 1,8 puncte
procentuale, masuratd prin prisma pragului de saricie de 6,85 USD (PPP 2017). Cele
mai sdrace gospodarii au inregistrat cele mai mari pierderi relative de bunistare,
simuldrile indicand pierderi de veniturt reale de aproape 8% pentru cea mai saraca
decila de veniturt.

Dezechilibrele externe ale Romaniei au crescut in ultimii ani. Incepand cu 2018,
tara a inregistrat o creStere a deficitelor gemene - fiscal Si de cont curent, coroborata
cu o politica fiscala expansionistd. Cele doud mari Socuri externe, mai intai pandemia
S1 apoi razbotul, au exacerbat aceste dezechilibre.



Dinamica inflatiel UE

Abordare bazata pe model



O abordare bazata pe modele sugereaza ca preturile la energie si factorii externi au
jucat un rolin dinamica accentuata a inflatiei

Inflatia din zona euro Descompunerea inflatiei in zona euro, estimari bazate pe model ale
determinata de: deviatiei de la tinta/medie
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Sursa: Bloomberg, Eurostat, Haver Analytics, J.P. Morgan, Banca Mondiald.



O abordare bazata pe modele sugereaza ca preturile la energie si factorii externi au
jucat un rol in dinamica accentuata a inflatiei

Descompunerea inflatiei pe tari, estimari bazate pe model ale deviatiei de la tinta/medie

mm | ONger-run average Foreign Demand Ol i Foreign supply e Longer-run average Foreign Demand mmm Natural gas
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Crestere tavorablila
INcluziunii

Inflatia erodeaza progresele anterioare in
ceed ce priveste incluzivunea



Inflatia persistenta i-a afectat in mod disproportionat pe
cei mai saraci in ultimul an

Diferenta de inflatie intre chintila inferioara si cea superioara a veniturilor, pe tari
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Inflatia persistenta ar putea duce la cresterea saraciei,

principal prin canale indirecte

Modificari ale saraciei ca urmare a inflatiei
componentelor alimente si energie, impact direct si
indirect, prag de saracie de 6,85 USD (2017 PPP) -
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Sursa: Banca Mondiald - micro-simulari bazate pe indicii armonizati ai preturilor de consum (HICP) de la Eurostat si pe cele mail recente dafe disponiblle privind consumul din HBS st pe datele privind veniturile

din UE-SILC.

Nota: Modificarile simulate ale saraciei reprezintd diferenta dintre ratele de bazd ale sardciei, construite pe baza venitului pe cap de locuitor al gospoddariilor din EU-SILC 2020 si 2019 pentru Polonia, si saracia
simulatd, rezultatd din microsimuldri. Pentru simularea impactului direct, folosim modificarile inflatiei din octombrie 2022 in raport cu octombrie 2019 si presupunem cd elasticitatea preturilor cererii este
aceeasi pentru alimente si energie, dar elasticitatea preturilor diferd in functie de distributia veniturilor. Pentru simularea efectului indirect, folosim modificdrile detaliate ale preturilor ca urmare a socului

energefic intr-un model CGE.



Recomandarl de politici

Gestionarea contextului actual caracterizat
prin presiuni ciclice si structurale



Recomandari de politici

Guvernele se Mentinerea stabilitatii economice este necesara pentru a evita agravarea
confrunta cu incetinirii economice, in timp ce reformele structurale sunt necesare pentru o
provocarea de a creStere sustenabila pe termen lung.

gestiona presiuni
multiple concomitent
cu constrangeri ale

Sprijinul politicii fiscale trebuie sa fie oportun, bine directionat, limitat in timp
Si transparent pentru a sprijini consolidarea fiscala treptata.

politicii Consolidarea sistemului de protectie sociald pentru a sprijini cele mai sarace
macroeconomice gospodarii, cu ajutorul unor cheltuieli mai mari pentru programele orientate spre
dupa o serie de combaterea sardciei, cu o mai buna directionare Si acoperire precum Si reducerea
socuri negative. pierderilor.

Sustinerea cresterii
economice va
necesita accelerarea

Reducerea costurilor de sprijinire a firmelor prin incurajarea inovatiilor in directia
imbunatatirii eficientei, conditionarea sprijinului guvernamental de economiile de
energie S1 imbunatatirea directiondrit prin concentrarea asupra firmelor viabile.

reformelor

structurale, care au Tranzitia ecologica necesita investitii semnificative in capitalul uman $i fizic Si
radmas in plan progrese tehnologice —necesitd mai multa participare a sectorului privat.

se.cund, In cpntex’rul Tarile UE trebuie, de asemenea, sa stimuleze productivitatea, inclusiv prin
crizelor multiple. consolidarea politicilor de inovare, prin cresterea cheltutelilor pentru cercetare Si

dezvoltare $1 prin promovarea spiritului antreprenorial — care pot fi completate prin
reducerea distorsiunilor din piata Si prin promovarea unui mediu mai competitiv.



Deblocarea potentialului de crestere pe termen lung al
Romaniei necesita o atentie reinnoita acordata reformelor

Imbatranirea

Planul national de
Reforma pensiilor pentru a creSte echitatea Si sustenabilitatea fiscald pe termen lung

redresare si rezilienta

Institutii
(PNRR) promoveaza Reforme ale politicii fiscale §i ale administratiei fiscale pentru creSterea veniturilor la buget
reforme si investitii Reforme bugetare pentru sporirea disciplinei si eficientei cheltuielilor publice

Reforme ale salarizirii in sectorul public pentru a consolida performanta Si sustenabilitatea

cheie, care pot foeal

stimula potentialul de. Reforme ale intreprinderilor de stat pentru a imbunatati guvernanta corporativa

crestere, pot facilita Incluziune

tranzitiile ecologice si Reforme in domeniul asistentei sociale pentru consolidarea incluziunii

L. . Ecologie
digitale si pot . e
Reforme in sectorul energetic pentru a reduce dependenta de combustibilii fosili $i a
completa lacunele imbundtati eficienta
de infrastructura. Digital

Digitalizarea sectorului public pentru a stimula productivitatea Si calitatea serviciilor publice






