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Rata anuala a inflatiei IPC si-a consolidat tendinta ascendenta in T3 2017,
reintrand in intervalul de variatie asociat tintei

variatie anuala, %

Tinta de inflatie: 2,5% +1 pp
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Sursa:INS, calcule siestimdri BNR
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ian.17
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mai.17

iul.17

=== CORE?2 ajustat (excl. efectele directe ale modif. cotei TVA)

sep.17

Determinanti

Excedent de cerere agregata in deschidere

Presiuni in crestere la nivelul costurilor
de productie

Majorare ampla a tarifului energiei
electrice in luna iulie

Crestere peste asteptari a cotatiei
petrolului pe pietele internationale si
majorare a accizei la combustibili
incepand cu 15 septembrie

Traiectorie ascendenta a anticipatiilor
privind inflatia

Depreciere a monedei nationale in raport
Cu euro



Tendinta de crestere a preturilor este regasita la nivelul
tot mai multor componente ale cosului de consum
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Ox: variatia anuala a preturilor de consum (la taxe constante)

Sursa: INS, calcule si estimdri BNR
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Traiectorie ascendenta a inflatiei de baza,
imprimata de segmentul alimentar

Inflatia de baza

6

variatie anuala, %

e CORE2 ajustat®

variatie anuala, %,
medie mobila pe 3 luni

e pret de productie — bunuri de consum

e costurile unitare cu forta de munca —
bunuri de consum (sc.dr.)

Pret prod. = Pretcons.
i

transmisie 70% (1 an)
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*) exclusiv efecte directe TVA

**)reprezinta pretul de productie al bunurilor de consum excl. alimente,
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Sursa:INS, FAO, Eurostat, estimdriBNR
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sep.17

Marfuri alimentare procesate

30 6

e pret de consum*

variatie anuala, %

=== pret de productie — ind.
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alimentara
=== indice materii prime agro-
alimentare FAO (sc. dr.)

= Pretprod. — Pretcons.
“transmisie peste 80% (1 an)
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variatie anuald, %

sep.17
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Marfuri nealimentare

variatie anuala, %
e pret de consum (piata internd)*

= pret de productie (piatainternd)**

= |APC — bunuri industriale durabile si
semidurabile (UE-28)
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: transmisie 10% (1 an)
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Componenta , energie” redevine sursa de presiune inflationista

variatie anual3, % variatie anuala, % variatie anuala, % variatie anuala, %
' » 7 ' ° 150 15 ' ’ ' > 90
pretul de tranzactionare al en. electrice (sc. dr.) cotatie Brent (sc. dr.)
— preturi administrate (taxe constante) combustibili (taxe constante)
4 preturi administrate 100 10 combustibili 60
2 50 5 30
0 0 0 0
-2 -50 -5 -30
-4 -100 -10 -60
-6 -150 -15 -90
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Nota: Cu toate ca piata energieielectrice pentru consumatorii casnici a fost liberalizatd in proportie de 90 la sutd, aceasta componentd este inclusa in grupa
Preturi administrate intrucat modificarea pretuluifinal nu se poate realiza fard acordul Autoritatii Nationale de Reglementare in domeniul Energiei.

Sursa:INS, Bloomberg, PZU-OPCOM, estimdri BNR
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Presiuni de depreciere a leului si a altor monede din regiune (zlot, forint)
inT3 2017

Cursuri de schimb Prima de risc (spread-uri CDS, 5 ani)

109 indice, 31 decembrie 2015=100 puncte de baza
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Sursa: BCE, Reuters
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Excedent de cerere agregata in crestere; incredere ridicata a consumatorilor,
dar sentiment mixt la nivelul mediului de afaceri

Pozitiaciclica a economiei

3 % din PIB potential

H deviatia PIB

T1 2006
T3 2006
T1 2007
T3 2007
T1 2008
T3 2008
T1 2009
T3 2009
T1 2010
T3 2010
T1 2011
T3 2011
T1 2012
T3 2012
T1 2013
T3 2013
T1 2014
T3 2014

p) prognoza
Sursa: CE-DG ECFIN, INS, calcule si estimdri BNR
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T1 2015

T3 2015

T1 2016

T3 2016

T1 2017
T3 2017p

Incredereain economie*

puncte, s.a.

I industrie [ servicii

[ consumatori constructii

mm comert
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*) deviatie fata de media istorica (T2 2002 — T3 2017)
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-12

-18

~



Crestere economica sustinuta doar de consum; investitiile stagneaza, contributia
pozitiva a mediului privat fiind anulata de declinul sever al componentei publice

Absorbtiainterna
160 indice, 2008=100, s.a.
PIB
e e oo consumul final
e e e oo formarea brutd de capital fix
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Investitii

contributii, pp

utilaje
B constructii noi
alte cheltuieli
@ total investitii (sc. dr.)

variatie anuala, %

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

30 30
20 20
10 10
0 0
-10 -10
-20 -20
-30 -30

Constructii

contributii, pp  variatie anuala, %

constructii ingineresti**
e cladiri
=== total constructii (sc.dr.)
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**) In principal lucrari pentru infrastructura de transport rutier, conducte, linii electrice si de comunicatii
Sursa: INS, calcule BNR
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Cererea de consum robusta si cresterea cotatiilor produselor energetice
continua sa erodeze echilibrul extern

Consumul populatiei

30 variatieanuala, %

mmmm consumul final al gospodariilor
====bunuri durabile
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Sursa: INS, calcule BNR
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Balanta comerciala

mid. euro, sold fob-fob™*

e
| |
i
1
i
1
|
T
|
D

2013 2014 2015 2016 ian.-iul. ian.-iul.
2016 2017

M bunuri neclasificate
M bunuri intermediare
= soldul balantei comerciale

B bunuri de capital
M bunuri de consum

excl. bunurile realizate in sistem lohn
** l.b [ lizat tem loh
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Ecartul in crestere dintre salarii si productivitate este alimentat
tot mai mult de tensionarea pietei muncii

Efectivul salariatilor din economie Contributia factorilor determinanti
si tensionarea conditiilor pe piata muncii la evolutia salariului mediu brut
il. ., S.a. ibutii variatie anuala, %
5,0 mil. pers., s.a 05 30 ~contributii, pp t 5 30

I efectivul salariatilor

- gradul de tensionare a pietei muncii (sc. dr.)

4,8

4,6

4,4

4,2
mmm rata somajului BIM inflatie —IPC
I alti factori W productivitate
= salariu mediu brut (sc. dr.)
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Sursa:INS, calcule si estimdri BNR
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Gradul de necorelare intre cerintele angajatorilor si oferta de forta de munca disponibila
se accentueaza, iar structura populatiei inactive limiteaza potentialul de detensionare al pietei muncii

Indicatorul de necorelare a pregitirii candidatilor (somerilor) Populatia inactiva™
cu abilitatile solicitate de angajatori*
L Doar 10% dintre aceste persoane
,5 _puncte procentuale, medie mobila pe 4 trimestre ar fi disponibile s munceasca, desi nu
e universitar cauta o slujba

liceal, postliceal, profesional
I primar, gimnazial

] 50% traiesc in mediul rural

U 46% au doar studii gimnaziale, iar 50% au
studii liceale si postliceale sau o scoala
profesionala, pe ambele categorii oferta
fiind deja excedentara

0 33% sunt persoane in varsta, mai dificil
excedentde de (re)integrat

forts d 5 ' . L . y
S O Dintre tineri, numai 80% sunt la scoal3,

ceilalti nefiind implicati in nicio activitate
(educationala sau lucrativa)

Flux net aproape nul de persoane care
(re)intra Tn activitate in ultimii 6 ani

T1 2006
T3 2006
T1 2007
T3 2007
T1 2008
T3 2008
T1 2009
T3 2009
T1 2010
T3 2010
T1 2011
T3 2011
T1 2012
T3 2012
T1 2013
T3 2013
T1 2014
T3 2014
T1 2015
T3 2015
T1 2016
T3 2016
T1 2017
(I

*) calculat pe fiecare nivel de instruire ca modulul diferentei dintre oferta de forta de munca
(aproximata prin ponderea somerilor cu un anumit nivel de instruire in totalul somerilor)

) N M . . . ] S s - R o )
si cererea de forta de munca (aproximata prin ponderea persoanelor ocupate cu acelasi ) circa 4 milioane persoane cu varsta cuprinsa intre 15 si
nivel de instruire in total) 64 de ani, care, desi sunt in varsta de munca, nu au

Sursa: Eurostat. INS. calcule BNR si nici nu cauta un loc de munca si nu desfasoara o activitate
' o pe cont propriu
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Accelerare a cresterii creditului acordat in economie, inclusiv pe fondul
scaderii costurilor de finantare la minime istorice

Credite acordate sectorului privat Credite acordate populatiei

10 variatie anuala, %, stoc Lo Variatie anuald, %, stoc rata dobanzii, % p.a., flux, lei 16
total
eceocoe i .
populatie . - |ocuinte
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® ° . .
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Sursa: BNR
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Tot mai multi agenti economici intrevad cresteri de preturi pe termen scurt;
pe termen mediu, anticipatiile privind inflatia raman ancorate

Asteptarile operatorilor economici* Asteptarile analistilor bancari

30 medie mobild pe 3 luni, sold conjunctural, %

variatie anuala, %

8
25 = comert = servicii 7
= industrie == constructii ——rata anuala a inflatiei peste 1 an
20 .
consumatori rata anuald a inflatiei peste 2 ani 6
5
4
Tinta de |nflat|e 3
vd :
1
0
-20 -1
Tp] N [Tp] (o] (Vo] Vo) Vo) (o] N~ N N~ N~
I R T I R S R - T T - I T e e R
€ W + U 08 £ £ W+ Y 9 £ £ @ s £ W HE YU o8 5 c w4y Y 9 & c ow B
Q o Q o Q S Q o Q. S Q o Q. > 9
= (30 (@] % Hq;) e (35 o % qq;) P g (@] = © o '-E © =) © o © '-00—) © =) o (o]

*) orizont de 3 luni pentru agenti economici, respectiv de 12 luni pentru consumatori; plasarea in interiorul benzii de 5 la suta
releva o stabilitate a preturilor

Sursa: Sondajul CE-DG ECFIN, Sondajul BNR in rédndul analistilor bancari
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Proiectia ratei anuale a inflatiei IPC

variatie anuala, %

J Valori prognozate (in paranteza, diferente interval de incertitudine : (sfarsit de perioads) 16
fatd de Ral august 2017): i
----- rata anuala a inflatiei IPC '
V' 2,7% in decembrie 2017 (+0,8 pp) (runda anterioar3)
v' 3,2% in decembrie 2018 (similar prognozei rataanuald ainflatiei IPC 12
anterloare) tinta centrald anuala de inflatie i
v' 3,1% in septembrie 2019, |a orizontul proiectiei (2,5 1a suté din 2013) :
--------- interval de variatie asociat tintei | . . . 8
' Tinta de inflatie:
Depasirea limitei superioare a intervalului o | 2,5% +1pp
. R . . =—>rata anuald ainflatiei IPC '
tintei in prima parte a anului 2018 se la taxe constante | .
datoreaza in principal unor efecte statistice de i
baza asociate reducerilor unor taxe si impozite . G
indirecte la inceputul lui 2017, evolutiei i 0
anticipate a componentelor exogene, dar si i
acumularii de presiuni inflationiste asociate |
. .. . . . . v ! _4
mediului intern, la nivelul inflatiei de baza 13 13 13 13 13
2015 2016 2017 2018 2019

 Calculata la taxe constante*, rata anuald a

. .. . . . Nota: Intervalul de incertitudine este calculat pe baza erorilor de prognoza
(V)
|nflat|e| va atmge 3'3A la finele anului curent, ale ratei anuale a inflatiei IPC din proiectiile BNR din intervalul

3’1% la sfarsitul celui viitor si 2’9% la orizontul 2005-2016. Magnitudinea erorilor de prognoza este corelatd pozitiv
. . . cu orizontul de timp la care se refera.
proiectiel

Sursa: INS, calcule si proiectii BNR

*) exclude impactul de runda | al modificarilor operate la nivelul cotei TVA, al accizelor si al unor taxe nefiscale
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Contributia componentelor la proiectia ratei anuale a inflatiei
—dec.an T/dec. an T-1 -

puncte procentuale Dec.17
4 - (contributii la
3;2% revizuirea proiectiei, pp)
3 - 2,7% +
.
2 -
1 j_
0 -
2017 2018
M produse din tutun si bauturi alcoolice 0,3 0,1
combustibili 0,3 0,1
preturi LFO 0,4 0,2
B preturi administrate 0,5 0,6
B CORE2 ajustat 1,2 2,2
¢ inflatia IPC 2,7 3,2

Nota: Valorile prezentate sunt rotunjite la o zecimala.

Sursa: INS, proiectii BNR
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a

a

7’

2,5
2,0
1,5
1,0
0,5
0,0
-0,5

Ipoteze externe ale proiectiei

Expansiunea activitatii economice a principalilor parteneri comerciali* este anticipata a continua pe
parcursul intervalului de proiectie, inregistrand ritmuri de crestere peste potential, inclusiv sub
impactul configuratiei acomodative a politicii monetare a BCE

Rata medie anuala a inflatiei IAPC pentru zona euro este proiectata in usoara reducere; excluzand insa
produsele energetice, indicatorul este proiectat pe o traiectorie stabila, dar se mentine sub nivelul
reper de 2 la suta

Traiectoria pretului petrolului este previzionata a se plasa peste cea din runda precedenta in contextul
cresterilor recente alerte ale cotatiilor, pe fondul tensiunilor geopolitice din Orientul Mijlociu si al unei
reduceri a stocurilor de titei la nivel mondial

i i USD/EUR
procente dolari SUA/baril " / 18
2,4 70 1,5
2,1 20 21 Ral august 2017 538 58,9 110 113 11, 119 L5
16 15 ® Ral noiembrie 2017 %2 °06 > '
1,4 13 42 0,9
28 0,6
14 0,3
] L 0 .
-03 o3 02 03 -14 -0,3
2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018
Crestere economica Inflatia anuald EURIBOR 3 luni Pret petrol, sortiment Cursul nominal mediu
UE efectiv* din zona euro Brent (sc. dr.) anual EURUSD

*) 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, Consensus Economics si Bloomberg (cotatii futures)
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Presiuni exogene asupra inflatiei

(d Dinamica prognozata a preturilor volatile  variatiaanuali a preturilor volatile ale alimentelor

ale allmentelor: %, sfarsit de perioada

9

v' Revizuita in jos in prima parte a intervalului 6
de prognoza pe fondul unei temperari a i 3
dinamicii cotatiilor produselor agricole, in | 0
contextul unui an agricol favorabil la nivel | ——Ral august 2017 3
global in 2017 i —— Ral noiembrie 2017 .

y _ o R T3 T3 T3 T3 T3
v’ Reflectd adoptarea ipotezei inregistrarii unor ;p1s 2016 2017 2018 2019
productii agricole normale in 2018 si 2019
Variatiaanuala a preturilor administrate

J Dinamica prognozata a preturilor , %, sfarsit de perioadd o
administrate: i 6
: 3

v" Revizuita in sens ascendent, dar marcata de ! 0
incertitudini privind ajustarile viitoare de i 3

) . ' —Ral august 2017
preturi — cu precadere cele aferente " Ral noiembrie 2017 | 6
procesului de dereglementare a pietei ' -9
o T3 T3 T3 T3 T3
energiel 2015 2016 2017 2018 2019

Sursa: INS, proiectii BNR
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Revizuirea proiectiei deviatiei PIB
— comparatie cu runda anterioara de prognoza —

Deviatia PIB
Sensul de actiune

asupra revizuirii % din PIB potential
Factori deviatiei PIB*

SN

2017 2018

Dinamica PIB real din trimestrul 11 2017,
superioara celei anticipate in runda N A
anterioara de prognoza

Cererea externa N A
— Ral august 2017

Conditiile monetare reale in sens larg: —— Ral noiembrie 2017

isi mentin caracterul stimulativ, desi in v
reducere pe parcursul intervalului de
prognoza
Conduita politicii fiscale si a celei v v
a veniturilor
T3 T3 T3 T3 T3
*) sagetile orientate in sus reprezinta influente mai stimulative asupra 2015 2016 2017 2018 2019

deviatiei PIB comparativ cu runda anterioara de prognoza
Sursa: estimdri si proiectii BNR
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Proiectia ratei inflatiei anuale CORE2 ajustat
— determinanti —

(] Traiectorie in crestere, ca urmare a acumularii

presiunilor inflationiste asociate mediului
intern:

v Cresterea costurilor de productie ale firmelor,
in principal pe fondul preconizarii mentinerii
presiunilor ample din partea majorarilor
salariale

v" Amplificarea excedentului de cerere,
in contextul conduitei expansioniste a politicii
fiscale si al avansului venitului disponibil

v Pozitionarea pe o traiectorie ascendent3
a anticipatiilor inflationiste*, sub impactul
acestor factori

Mediul extern va continua sa exercite
importante presiuni de temperare a dinamicii
inflatiei de baza interne in conditiile anticiparii
plasarii ratei inflatiei bunurilor de consum din
import semnificativ sub nivelul de 2%

*) adaptive si anticipative

@BANCA NATIONALA A ROMANIEI

Contributii lainflatia anuala CORE2 ajustat (pp)

N

T3 T3 T3 T3 T3

2015 2016 2017 2018 2019

TVA
preturide import
mm (eviatia PIB
anticipatii inflationiste
inflatia anuala CORE2 ajustat, excl. ef. rundalal modif. TVA (%)
inflatia anuala CORE2 ajustat (%)

Nota: Tn grafic, inflatia anuald CORE2 ajustat este calculata
ca medie trimestriald, in concordanta cu determinantii sai
modelati econometric.

Sursa: calcule BNR
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Proiectia ratei inflatiei anuale CORE2 ajustat
— comparatie cu runda anterioara de prognoza —

(J Rata anuala a inflatiei CORE2 ajustat
a fost revizuita in jos atat pentru sfarsitul
anului 2017, cat si pentru finele anului
2018, ca urmare a:

v" Continudrii procesului de implementare in
cadrul modelului de prognoza a evidentelor
privind cresterea relativa a importantei
dinamicii preturilor externe in detrimentul
factorilor fundamentali interni in explicarea

dinamicii preturilor de consum domestice ...

v ...Tn conditiile in care presiunile asociate
mediului extern exercita un impact
inflationist semnificativ mai redus ca
amploare comparativ cu cele provenind
din mediul intern ...

v ...implicand inclusiv slabirea intensitatii
transmisiei presiunilor inflationiste asociate
cererii agregate interne asupra inflatiei de
baza

@BANCA NATIONALA A ROMANIEI

Inflatia anuala CORE2 ajustat

e Ral noiembrie 2017

Ral noiembrie 2017 (excl. :
ef. runda | al modif. TVA) |

Ral august 2017

N\
L N

N
N
N
N
N
N
N
]
N
]
N
N
N
V|

T3 T3 T3
2015 2016 2017

Sursa: INS, proiectii BNR

%, sfarsit de perioada

T3
2018

T3
2019
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Potentiale cauze de abatere a inflatiei de la traiectoria proiectata

Balanta riscurilor
referitoare la traiectoria
inflatiei este evaluata
a fi echilibrata

Cauze

Coordonatele mediului extern:

— persistenta la valori reduse a ratei inflatiei a principalilor parteneri comerciali externi
ai Romaniei (indeosebi zona euro)

— perspectivele de evolutie a activitatii economice la nivel global, in contextul
incertitudinilor cu privire la impactul politicilor economice ale SUA, al negocierilor In jos
aferente Brexit si al tractiunii exercitate de economiile emergente (in special, China)

— fluxurile de capital adresate economiilor emergente, in contextul conduitei politicilor
monetare ale principalelor banci centrale si al cresterii aversiunii globale fata de risc,
pe fondul accentuarii tensiunilor geopolitice la nivel mondial

Politica fiscala si cea a veniturilor:

— conduita politicii fiscale si a celei a veniturilor, in contextul incertitudinilor privind R
configuratia viitoare a bugetului; sunt indeosebi preocupante impactul masurilor incluse In sus
in Programul de guvernare care urmeaza a fi legiferate si masurile fiscale corective care
vor fi adoptate pentru incadrarea deficitului bugetar in tintele propuse

Preturile materiilor prime pe pietele internationale (produse energetice, marfuri

. Echilibrata
agroalimentare)
Dinamica preturilor administrate, conditionata de informatiile disponibile:
— incertitudini privind magnitudinea cresterilor preturilor gazelor naturale si energiei Echilibrat3

electrice
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Evolutii macroeconomice si conduita politicii monetare in tari dezvoltate si in regiune
(date preluate din surse multiple)

Rata anuala a inflatiei Rata dobanzii de . soldul bu.gett:‘lul Soldul contului curent
- (%) = e Deviatia consolidat (% din PIB)
Obiectivul de politica monetara * PIB b< (% din PIB)
inflatie b:¢ (%) o
(%) e Proiectie b < (% din I?IB Proiectie Proiectie
205'7 T4 T4 dec. 2016 2017 Potentel) - BERE 2017 2018 2016 2017 2018
2017 2018 ¢ nov.
usor
2% 1,63¢ 1,6 1,9 0,5-0,75 1-1,25 pozitiv, in -3,2f -3,6f -2,8f -2,54 -28d .33d
crestere
Marea 9 3000 30 24 0,25 0,5 negatv,in 304 294 239 444 399 30
Britanie inchidere
SHCED negativ, in
Zona euro aproape 1,502 1,2 1,4 0 0 . & o -1,5¢ -1,3¢ -1,0¢ 3,5¢ 2,9¢ 2,5¢
inchidere
de 2%
2% 1 pp 2,70b 2,7 2,2 0,05 0,5 usor pozitiv =~ 0,7° 1,4b 1,4b 1,1 0,9° 1,0°
: 19 2,0 1,5 negativ, in
o + b ) , , 9 4d 9 gd 929d _923d _0gd _q3d
2L oD 21 (an2017) (an2018) L) (oct.) inchidere 24 252 28 & ) L
negativ,
Ungaria 3% +1 pp 2,50° 2,4 2,5 0,9 b apropiat -1,8¢ (-1,6) b (-2,2) , 48¢ 35° 2,5°
(oct.) (-1,8)> (-2,4)
de zero
Romania LRI IR R L i 1,75 1,75 pozitv,In - 344 354  37¢ 1b 284 294
(dec.) (dec.) crestere
*) metodologie SEC 2010, cu exceptia SUA
Sursa: a) Eurostat, b) bdnci centrale nationale, c) Banca Centrald Europeand, d) Comisia Europeand, e) Federal Reserve Economic Data,
f) US Congressional Budget Office
22
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Rata inflatiei si masa monetara in Romania

I < 7o
20 variatie anuala (%)

= |PC  :----+ |IPC (taxe constante) = masa monetara— M3*

15

10

5

o+t .

-5
Mm MO on N o0 N < < < O < < OnDonon oo non 0 wWwWLWL O O NN NDND~
R B s e B B B R SRS B B S B S B e SR SR (S B R B By BN R B

RN RN RN RN R

S 8 ® 3 3 S 8 ®© 3 3§ 83 T3 S 83 T3S 8T 3G
= g E w ¢ - g€ €& w ¢c¢ - g €& w ¢ - g €& w ¢ —- g €& s

*) variatie anuala reala
M3 = M2 + actiuni/unitati ale fondurilor de piatd monetara (emise) + imprumuturi din operatiuni repo + titluri de valoare
negociabile emise cu maturitate de pana la 2 ani inclusiv

M2 = M1 + depozite cu durata initiala de pana la 2 ani inclusiv + depozitele rambursabile dupa notificare la cel mult 3 luniinclusiv
M1 = numerar in circulatie + depozite overnight

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

O Mentinerea ratei dobanzii de politica monetara la nivelul de
1,75 la suta pe an

0O Tngustarea coridorului simetric format de ratele dobanzilor
facilitatilor permanente in jurul ratei dobanzii de politica monetara
la £1,00 puncte procentuale de la £1,25 puncte procentuale. Astfel,
incepand cu 8 noiembrie 2017, rata dobanzii pentru facilitatea de depozit
creste la 0,75 la suta, iar rata dobanzii aferente facilitatii de creditare
se reduce la 2,75 la suta

O Gestionarea ferma a lichiditatii din sistemul bancar

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

*) sedinta din 7 noiembrie 2017

I@BANCA NATIONALA A ROMANIEI
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Calendarul sedintelor Consiliului de administratie
al BNR pe probleme de politica monetara

8 ianuarie 2018
7 februarie 2018"

*) discutarea si aprobarea Raportului trimestrial asupra inflatiei

I@ BANCA NATIONALA A ROMANIEI
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La incheierea conferintei de presa, urmatoarele materiale
vor fi disponibile pe website-ul BNR (www.bnr.ro):

[ Versiunea integrala a Raportului asupra inflatiei -
noiembrie 2017 (limba romana)

A Sinteza Raportului asupra inflatiei — noiembrie 2017 (limba engleza)

[ Versiunile e-PUB ale sintezei Raportului asupra inflatiei
(limba romana si limba engleza)

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