Analiza macroeconomica

Deficitul de cont curent in martie

Deficitul contului curent al Romaniei a fost de €634 milioane in primul trimestru al anului 2011, cu
58.9% mai redus decat in anul 2010. Avansul semnificativ fata de primele doua luni ale anului vine pe
baza unei cresteri notabile a importurilor de bunuri si servicii in luna martie (€585 milioane) fata de
februarie (€161 milioane) si sugereaza o usoara revenire a consumului care ramane insa sub nivelul din
anul 2010. Ne asteptam ca deficitul pe linia bunuri si servicii sa ramana scazut in acest an dar sa
accelereze usor in a doua parte a anului. Inflatia va ramane la un nivel ridicat in 2011 (5.5%) si va
determina o revenire timita a consumului datorita puterii de cumparare scazute. Erodarea puterii de
cumparare va rezulta intr-o crestere a importurilor (6.7%) usor mai inceata decat cea a exporturilor pe
parcursul anului 2011 (7.2%)(Fig.5).

Structura deficitului s-a imbunatatit la inceputul acestui an daca luam in considerare linia transferurilor
curente (bani trimisi acasa de romanii care lucreaza peste hotare si fondurile europene accesate), care
au ajuns la €729 milioane, in crestere fata de perioada similara a anului precedent cand ajungeau la
€434 milioane. Explicatia consta in revenirea economica din Uniunea Europeana si accelerarea
absorbtiei fondurilor europene. Investitiile straine au fost mai scazute in T1 2011 fata de T1 2010
(Fig.3), insa iesirea Romaniei din recesiune la sfarsitul primului trimestru, precum si acordul preventiv
incheiat cu Fondul Monetar International ar trebui sa faca economia locala atractiva pentru investitorii
internationali.

Avand in vedere evolutia buna a contului curent al Romaniei in primul trimestru, si in special a
exporturilor, ne ajustam asteptarile pentru nivelul deficitului la nivelul anului 2011 la 5% din PIB de la
5.6% cat anticipam in decembrie 2010, la un nivel de €6.4 miliarde. Nivelul investitiilor straine a fost
modest de la inceputul anului, astfel anticipam un nivel mai scazut al acestora, de 2.9% din PIB pentru
acest an (€3.7 miliarde) in comparatie cu 3.6% din PIB cat previzionam in T4 2010 (Fig.5). Cu toate
acestea se vor inregistra plasamente mai mari din partea strainilor decat in 2009 si in 2010.

Fig. 1: Balanta de plati, serie lunara in ultimii 5 ani
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Fig. 2: Evolutia balantei de plati, seria lunara, in cursul anului, ultimii 5 ani
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Fig. 3: Valoarea balantei de plati

Valori in mil. € Mar Feb T1'11 T1'10
Deficit total -590 -29 -634 -1,544
Bunuri si servicii -585 -161 -760 -1,566
Bunuri -450 -96 -455 -1,287
Servicii -135 -65 -305 -279
Transporturi -63 -8 -109 -51
Turism -31 -22 -73 -82
Alte servicii -41 -35 -123 -146
Venituri -200 -194 -603 -412
Transferuri curente 195 326 729 434
Investitii straine 85 54 379 486
Acoperire din inv. 14.4% 186.2% 59.8% 31.5%

Fig. 4: Ponderi al indicatorilor in PIB
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Deficit % Deficit in PIB
634 2.5%
6,422 5.0%
5,158 4.2%
4,913 4.5%
16,877 12.1%
16,872 13.5%

PIB

2011 YTD** 24,961
2011 (est) 128,432
2010 121,942
2009 117,457
2008 139,765
2007 124,729
Acoperirea din investitii straine directe (ISD)

Deficit
2011 YTD** 634
2011 (est) 6,422
2010 5,158
2009 4,913
2008 16,877
2007 16,872

ISD %ISD in Deficit

379 59.8%
3,725 58.0%
2,596 50.3%
3,488 71.0%
9,024 53.5%
7,000 41.5%

**yaloarea PIB YTD este estimata conform asteptarilor BT Asset

Management

Fig. 5: Asteptari indicatori economici

T1 2011 T4 2010

PIB 1.5% 1.5%
Inflatie 5.5% 4.4%
Deficit bugetar -4.4% -5.0%
EURRON (mediu) 4.20 4.20
I1SD 2.9%/PIB 3.6%/PIB
Deficit cont curent -5.0% -5.6%
Importuri 6.7% 6.6%
Exporturi 7.2% 6.0%
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