Contextul international Tn viziunea
Biroului Federal al Planului din Belgia

Biroul Federal al Planului (BFP) din Belgia are o lunga traditie in
utilizarea modelelor macroeconomice pentru studierea, atat a economiei
belgiene, cat si a mediului economic international. Alaturi de modelele
MODTRIM' SI HERMES? care sunt utilizate frecvent pentru analize detaliate si
proiectii ale economiei belgiene, BFP utilizeaza modele macroeconomice pentru
realizarea analizelor diverselor tari, cum ar fi NEMESIS® si NIME®. Aceste
modele au ajutat BFP sa aiba o viziune detaliata asupra evolutiilor economice si
sa evalueze eventualele riscuri ale mediului economic international pentru
economia belgiana.

Perspectiva prezentata realizeaza si completeaza prognoza realizata de
alte institutii. Tntr-adevar, deoarece modelul NIME este un model pe termen
mediu, el este calibrat frecvent pentru a reproduce datele ciclului economic al
anului 2005, asa cum este prezentat de Comisia Europeana in ultima sa
prognoza pe termen scurt “Economic Forecasts”. Modelul macroeconomic
NIME ofera o perspectiva economica coerenta pana in 2012 pentru principalele
domenii economice ale lumii.

In august 2006 s-au prezentat proiectiile macroeconomice pentru
principalele domenii ale economiei mondiale pentru perioada 2006-2012. NIME
se bazeaza pe prognoza economica a Comisiei Europene din mai 2006. Fata de
aceasta s-au revizuit estimarile din primavara privind pietele financiare
internationale pana la mijlocul lunii iulie 2006.

Perspectivele economice pentru 2006-2012

Dupa un an de crestere relativ fragila Tn 2005, se asteapta o crestere a
PIB-ului in zona euro de cel putin 2% pentru 2006, in timp ce deflatorul
consumului privat se asteapta sa ajunga la o rata de 2,1%. Accelerarea cresterii
se bazeaza, in mare parte, pe cresterea in continuare a populatiei ocupate, pe
cresterea veniturilor salariale si pe ajustarea conditiillor monetare, in pofida
politicii firmelor. In perioada 2006-2012, cresterea PIB-ului real este proiectata
sa ajunga la o medie anuala de 1,8%. Inflatia calculata prin modificarea
deflatorului consumului privat ar trebui sa ajunga la o rata medie de 1,8% la
orizontul perioadei proiectate. Rata nominala a dobanzii pe termen scurt creste
de la un nivel al mediei anuale de 3,1% in 2006 la 4,2% in 2012, micsorand
astfel escaladarea presiunilor inflationiste. Presupunand ca nu vor fi modificari
de politica, deficitul fiscal al zonei este proiectat sa scada gradat de la un deficit
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prognozat de 2,4% din PIB pentru 2006 la un deficit de 1,7% din PIB pentru
2012.

Cresterea economica din zona euro in 2006

In zona euro se asteapta o crestere progresiva a PIB-ului de cel putin 2%
pentru acest an. Cresterea mai mare din 2006 se datoreaza cererii interne, in
timp ce se asteapta, din nou, ca exportul net sa aiba o contributie negativa la rata
anuala de crestere. Cei 2% pentru 2006 se afla sub valoarea prognozata de
Comisia Europeana (2,1%) si se datoreaza, mai ales, cresterii ratelor dobanzii,
aprecierii ratei de schimb a euro si a preturilor ridicate la petrol.

In 2006, consumul privat ar trebui sa creasca cu 1,7%; aceasta crestere
este sustinuta atat de ocupare cat si de cresterea veniturilor reale, fiind Tnsotita
de continuarea conditiilor de finantare favorabile. Cresterea venitului disponibil
real al gospodariilor este prognozata sa ajunga la 1,4%, reflectand, in primul
rand, o crestere de 0,9% a populatiei ocupate si cu 0,2% a veniturilor nete.

Investitiile ar trebui sa beneficieze de conditiile financiare inca favorabile
sl sd creasca cu 4,6% in 2006. Investitiile publice ar trebui sa convearga catre
trendul ratelor lor de crestere (2%).

Exportul zonei euro ar trebui sa creasca puternic in 2006. Exportul real al
zonei ar trebui sa se majoreze cu 5,1% pe an, reflectand deprecierea importanta
a ratei de schimb efective din perioada 2005-2006. Intr-adevar, in timp ce se
asteapta ca moneda euro sa se aprecieze Tn medie cu 0,6% fata de dolar in 2006,
rata de schimb efectiva nominala s-ar putea deprecia cu 0,2% n 2006, dupa 2%
depreciere in 2005. Rata de schimb efectiva reala a zonei este estimata ca s-a
depreciat cu 4,8% 1n 2005 si va trebui sa scada cu inca 2,8% péna la sfarsitul
anului 2006. Importurile zonei euro ar trebui sa creasca cu 6,2% ca urmare a
cresterii sectorului privat. Exporturile nete ale zonei euro ar trebui sa contribuie
negativ cu 0,2 procente la cresterea PIB-ului real in 2006.

In 2006 ocuparea ar trebui sa creasca cu 0,9%, ca reactie la imbunatatirea
cresterii productiei sectorului privat din zona precum si la scaderea constanta,
Tncepand cu 2004, a costului unitar real al muncii din sectorul privat. Mai mult,
populatia ocupata ar trebui sa creasca mai rapid decat forta de munca, facand
astfel posibila reducerea ratei somajului de la 8,6% din forta de munca civila in
2005 la 8,4% in 2006.

Veniturile salariale nominale ale sectorului privat sunt prognozate sa
creasca cu 2,4% in 2006, fata de 1,9% in 2005. Aceasta crestere nominala
puternica ar trebui sa permita o crestere cu 0,2% a venitului salarial net real,
dupa scaderea acestuia cu 0,4% Tn 2005. Aceasta crestere limitata a venitului
nominal net ar trebui sa duca la cresterea costurilor salariale reale din sectorul
privat cu numai 0,3%. Cresterea salariilor reale a ramas redusa, evoluand mai
putin rapid decat productivitatea muncii, Tn situatia in care rata somajului in
zona euro ramane relativ ridicata. Se asteapta ca in 2006, cresterea



productivitatii muncii din sectorul privat sa atinga 2%. In consecinti, costul
unitar real al muncii din sectorul privat se asteapta sa scada cu 1,7%.

Inflatia masurata prin modificarea deflatorului cheltuielilor consumului
privat, a fost, timp de patru ani consecutiv, in jur de 2%. In 2006, inflatia este
prognozata la 2,1%, ceea ce nu este cu mult mai mare, dar este o valoare care
depaseste limita superioara de 2%, considerata de Banca Centrala Europeana ca
fiind limita de stabilitate a preturilor.

In fata escaladarii presiunilor inflationiste, se asteapta ca rata nominala a
dobanzii pe termen scurt sa sara, de la un nivel mediu anual de 2,2% in 2005, la
3,1% in 2006, in masura in care autoritatile monetare actioneaza sa limiteze
cresterea preturilor si asteptarile inflationiste reale. Tn consecinta, rata dobanzii
pe termen scurt, deflatata cu modificarea preturilor consumului privat, trebuie
sa creasca de la 0,3% 1n 2005 la 1% in 2006. Desi cresterea ratei reale pe termen
scurt este vizibila, rata reala ramane mult sub nivelul mediu de 1,9%, nivel la
care a stat Tn ultimii zece ani. Rata nominala a dobanzii pe termen lung trebuie
sa urce la un nivel superior si sa se stabileasca la un nivel anual de 3,9% in
2006.

Tn 2006, cheltuielile guvernamentale sunt prognozate sa creasca mai putin decat
veniturile guvernamentale, in termeni nominali.

Efectele imbatranirii populagiei

In perioada 2007-2012, pentru zona euro, PIB real creste la o rata medie
anuala de 1,8%. Totusi, trendurile ratei de crestere ale zonei sunt in scadere
pentru aceasta perioada datorita scaderii constante a ratei de crestere a populatiei
n vérsta de munca. Impactul negativ al acestui trend demografic asupra cresterii
PIB este partial contracarat de o crestere a ratei de participare.

Cererea interna in perioada 2007-2012 este determinata, in general, de
consumul privat si investitiile sectorului de afaceri. Consumul privat este
proiectat sa ramana puternic in perioada 2007-2012, urcand la o rata anuala
medie de 1,8%. Cresterea consumului privat este bazata, in principal, pe
cresterea medie de 0,9% a populatiei totale ocupate, insotita de o crestere medie
anuala de 1,1% a veniturilor nete. Cresterea formarii brute de capital fix din
sectorul afacerilor este proiectata la o rata de 2,4% pe an (fata de 1,5% in 2005)
pentru perioada 2007-2012. Aceasta crestere poate fi pusa pe seama cresterii
sustinute a sectorului privat si a conditiilor favorabile de finantare. Per total,
formarea bruta de capital fix creste la o rata medie anuala de 1,9% in perioada
2007-2012. Exporturile zonei euro ar trebui sa creasca cu 5,4% in 2007 datorita
unei rate de schimb efective reala care se apreciaza din 2005. Cresterea medie
anuala a exporturilor ar putea fi de 5,2% intre 2007-2012. Tn aceasta perioada,
cresterea exporturilor zonei euro tinde sa scada, datorita unei cereri efective
externe mai reduse si aprecierii ratei de schimb efective reale a monedei euro.
Evolutia importurilor in zona euro va evolua cu o ratd medie anuala de 5,2%
pentru perioada 2007-2012, ca raspuns, atat la cresterea pronuntata a productiei



interne cat si a aprecierii nominale efective a monedei euro cu 2,8%. Deflatorul
cheltuielilor consumului privat este prognozat sa sara cu 2,1% in 2006 datorita
cresterii preturilor petrolului (in euro) cu 29,7%. Tn 2007, preturile petrolului
exprimate Tn euro trebuie sa creasca mai temperat, cu 10,2% si astfel sa se
Tncadreze pe un trend scazator pana la orizontul de proiectie, micsorand astfel
presiunea inflationista din zona euro. Rata medie anuala a inflatiei este
proiectata sia scada la doar 1,5% in 2008. Totusi, in perioada 2009-2012
cresterea productiei din sectorul privat incepe sa aiba un decalaj, fata de cererea
efectiva, partial ca raspuns la evolutiile demografice. Presiunile inflationiste
apar din nou si inflatia pretului de consum urca la 1,9% in 2012. Ratele
nominale ale dobanzii pe termen scurt urmeaza politica monetara a autoritatilor
de mentinere a stabilitatii preturilor prin reducerea gradului de ajustare
monetara: rata nominala a dobanzii pe termen scurt in zona euro creste de la un
nivel al mediei anuale de 3,1% in 2007 la 4,2% in 2012. Tn consecinti, rata
dobanzii nominale pe termen lung in zona euro creste de la 4% Tn 2007 la 4,5%
la sfarsitul orizontului de proiectie. Tn contextul cresterii populatiei ocupate si a
productiei firmelor, stabilizatorii fiscali permit veniturilor guvernamentale sa
evolueze mai rapid decét cheltuielile publice. Tn consecinti, deficitul fiscal
consolidat al zonei euro este proiectat sa scada de la 2,5% din PIB in 2007 la
1,7% din PIB n 2012.

Statele vestice care nu sunt membre ale UE

Cresterea PIB-ului real in tarile vestice nemembre ale UE este prognozata
la 2,6% in 2006. Pentru intreaga perioada 2006-2012, PIB-ul zonei trebuie sa
creasca cu o rata medie de 2,8% pe an, fara contributii importante ale
exporturilor nete. Preturile de consum sunt proiectate sa creasca cu o ratda medie
anuala de 1,6% pe perioada, urmand sa creasca din nou, catre sfarsitul
orizontului de proiectie, Tn masura in care evolutia cererii agregate este mai
rapida decat productia potentiala a sectorului privat.

Statele Unite ale Americii

Se astepta ca PIB-ul real al SUA sa creasca cu o rata medie anuala de
2,7% in perioada 2006-2012. Ratele anuale de crestere sunt proiectate cu variatii
semnificative intrucat, in conformitate cu politicile si legile actuale, disparitia
unor prevederi de reducere a impozitelor vor avea ca rezultat scaderea cererii
interne.

Pentru 2006, PIB-ul SUA este proiectat sa creasca la o rata medie anuala
de 3,2%, usor sub 3,5%, obtinuta Tn 2005. Tncetinirea cresterii PIB survine ca
urmare a scaderii, atat a cheltuielilor consumului privat, céat si a investitiilor, iar
exportul net continua sa aiba o contributie negativa de 0,3 puncte procentuale la
rata de crestere globala.

Dupa o crestere la un nivel al ratei anuale de 5,3% in 2007, rata nominala
a dobanzii pe termen scurt a scazut datorita ajustarii politicii monetare. Cu toate



acestea, se asteapta ca deficitele fiscale sa scada usor de la un nivel de 4,1% din
PIB Tn 2006 la 3% din PIB Tn 2012. Presupunand ca nu va exista nici o scadere
importanta a dolarului, contul curent al SUA este proiectat sa-si continue cursul
actual, ajungand la un deficit de 7,6% din PIB Tn 2012.

Japonia

Se asteapta ca PIB-ul real japonez sa creasca cu o rata medie anuala de
2,1% in perioada 2016-2012. Totusi, Cresterea este proiectata sa se diminueze
esential catre orizontul de prognoza, deoarece oferta de munca se micsoreaza
datorita Tmbatranirii populatiei. Inflatia preturilor de consum trebuie sa creasca
la o rata medie anuala de 1,5% pentru perioada 2006-2012. Pentru aceeasi
perioada, exista riscul ca economia Japoniei sa experimenteze prematur o
politica fiscala sau monetara stransa care ar putea impiedica revenirea interna si
ar putea Tmpinge Japonia Tnapoi pe spirala deflationista. Totusi, consolidarea
fiscala apare critica pentru a recastiga controlul asupra datoriilor si deficitelor
guvernamentale.

Pentru 2006, cresterea PIB-ului real este prognozat sa continue cursul
ascendent la o rata anuala de crestere de 2,8%. Cresterea este determinata atat de
consumul privat cat si de formarea bruta de capital fix din sectorul afacerilor.
Esential este ca in 2006 se intrerupe sirul de sapte ani consecutivi de deflatie,
dupa cativa ani de politica a ratei dobanzii zero.

Statele Europei Centrale si de Est membre UE, inclusiv Roménia si

Bulgaria

Cresterea PIB-ului real in aceasta zona, inclusiv Roménia si Bulgaria este
prognozata sa ajunga la 5,3% in 2006 si sa atinga o rata medie anuala de 4,4% in
perioada 2007-2012. Aceasta rata de crestere este sustinuta de o puternica
expansiune, atat a sectorului privat cat si a formarii brute de capital fix. Inflatia
trebuie sa ramana relativ stabila, cu deflatorul consumului privat crescand la o
rata medie anuala de 2,4%.

Cresterea PIB-ul acestei zone, prognozata la o rata destul de ridicata, de
5,3%, este Tn scadere usoara fata de 6% 2005, dar mult deasupra cresterii de 2%
prognozate pentru zona euro. Cresterea cheltuielilor consumului privat este
prevazuta la 4,8% in 2006. Preocuparea continua de realizare a convergenteli
reale cu restul statelor Uniunii Europene a generat rate deosebit de ridicate ale
agregatelor formarii brute de capital fix. Tntr-adevar, investitiile brute fixe sunt
prevazute sa creasca cu un impresionant 8,8% in 2006. Tn acelasi timp, cresterea
generala a zonei este sustinuta de cresterea cu 2,9% a consumului public. Se
asteapta o contributie a cheltuielilor totale interne de 5,6 puncte procentuale la
rata de crestere globala anuala.

Pentru 2006, se asteapta ca balanta comerciala externa neta sa contribuie
negativ cu 0,3 puncte procentuale la performantele economice globale ale zonei.
Exporturile ar trebui sa creasca cu un impresionant 10% in 2006, pe seama



deprecierii ratei reale efective de schimb de 2,9% si cresterii robuste a cererii
externe efective. Se asteapta ca volumele de import sa inregistreze o evolutie
deosebit de ridicata, de 9,8% in 2006, ca raspuns la continua crestere a
consumului intern si a investitiilor.

Per total, statele Europei Centrale si de Est ale Uniunii Europene non-
euro vor avea o rata de depreciere a ratei nominale efective de schimb de 0,2%
Tntre 2005 si 2006. Se asteapta ca monedele zonei sa se aprecieze Tn medie cu
aproximativ 0,1% fata de moneda euro si, avand in vedere deprecierea dolarului
american fata de euro, sa se aprecieze la 0,7% fata de valuta americana. Rata de
schimb reala efectiva se asteapta sa se deprecieze cu mai mult de 2,9% deoarece
preturile la export ale zonei evolueaza mai putin rapid decat preturile externe.

Pentru 2007-2012, se asteapta ca PIB-ul acestei zonei sa ajunga la o rata
medie anuala de 4,2%, depasind cu mult cei 1,8% crestere din zona euro pentru
aceeasi perioada. Aceasta crestere mare este propulsata de cresterea cererii
interne cu 5,2%, medie anuala, in timp ce exportul net actioneaza negativ cu 0,9
puncte procentuale asupra cresterii PIB.

Tot pentru perioada 2007-2012 consumul privat este proiectat sa creasca
cu 0 medie de 4,2% pe an.

Inflatia preturilor de consum este stabilizata la o rata medie anuala de
2,3% pentru perioada 2007-2012, deoarece rata nominala de schimb efectiva
urmeaza o apreciere, iar rata nominala a dobanzii creste pentru a mentine
cresterea cererii agregate in limite sustenabile.

In perioada 2007-2012, cresterea formarii brute de capital fix va fi, In
medie, de 7,5% pe an. Aceste rate mari ale cresterii pentru investitiile de capital
reflecta eforturile, care sunt de asteptat sa se faca, pentru a usura tranzitia zonei
catre economia de piata moderna,
orientata pe servicii.

Rata de schimb nominala efectiva a zonei este proiectata sa creasca in
perioada 2007-2012 cu 0,3% pe an. Totusi, monedele zonei ar trebui sa se
deprecieze fata de euro, in medie, cu 1,5% pe an si fata de dolarul american cu
1,2%.

Per total, in masura in care cresterea preturilor interne de export intern
ramane mai timida decat cresterea preturilor externe efective, se asteapta ca in
perioada 2007-2012 rata de schimb reala efectiva a zonei sa se deprecieze cu
0,1% pe an. Aceasta depreciere a ratei de schimb reale efective se dovedeste a fi
insa insuficienta pentru a stopa marirea deficitului contului curent consolidat al
zonei, care ar trebui sa sara de la 3,1% din PIB in 2007 la 5,2% din PIB Tn 2012.

Restul lumii

In 2006, productia bruta a restului lumii este prognozata sa ajunga la
6,4%, pe baza cresterii mari inregistrate in anii anteriori. Cresterea productiei
trebuie sa se modereze la 4,6% in 2007. Pentru perioada 2007-2012 productia ar
trebui atunci sa creasca la o medie anuala de 5,2%. Inflatia este proiectata sa



ramana relativ restransa, la o rata medie anuala de 5% pentru perioada de
proiectie.

Principalele incertitudini privind proiectiile economiei mondiale

Desi proiectiile actuale ale modelului NIME reflecta o traiectorie relativ
benefica pe termen mediu, este posibil sa apara anumite ingrijorari cu
privire la perspectivele pe termen mediu ale economiei mondiale. BFP are in
vedere aici cateva din cele mai importante, din punctul de vedere al potentialului
lor distructiv asupra economiei mondiale, si anume: un comert abrupt si
dezordonat, o dezechilibrare financiara intre regiunile lumii, precum si o
crestere pronuntata a preturilor mondiale la energie.

Calibrarea modelului pentru proiectiile anului 2006

La mijlocul lunii iulie 2006, Biroul Federal al Planului din Belgia a
reactualizat datele modelului NIME pentru 2006 pentru variabilele privind
pretul petrolului, ratele dobanzii si ratele de schimb, atat pe baza datelor istorice
disponibile cét si a termenilor financiari. S-a facut o prima rulare care a aratat
impactul acestor modificari asupra conditiilor macroeconomice generale pentru
2006. Odata ce s-au stabilit aceste conditii, modelul a fost rulat pentru a genera
proiectiile pentru intreaga perioada 2007-2012.

Principalele trenduri ale economiei mondiale n perioada 2007-2012

Indicatori (%) *-media | Zonaeuro | Zonanon-euro | SUA | Jap.
Productivitatea muncii (PIB/angajat)* 0,8 2,1 2,0 2,1
Rata dobanzii reale la echilibru 2,0 2,5 2,5 2,2
Inflatia 1,8 1,7 20 | 15*
Populatia* 0,3 0,3 0,9 -0,1
Oferta de munca* 0,6 0,4 1,0 -0,4
Pretul petrolului Brent* 73,4 73,4 734 | 73,4




