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Economisirea  

concepte, determinanŞi ĸi evoluŞii 

Banca NaŞionalŁ a României 

Colocviile de politicŁ monetarŁ ï ediŞia a V-a  

,, Elemente ale cadrului de analizŁ si prognozŁ al politicii monetareò 

Bucureĸti, 5 iunie 2012 

CŁtŁlin Bodea 

DirecŞia PoliticŁ MonetarŁ 
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RelevanŞŁ 

Å Dezechilibrele de cont curent 

Å ConvergenŞa realŁ 

Å Paradoxul Feldstein Horioka 

Å FricŞiuni financiare 

Å Echilibrul ´ntre rata de economisire ĸi cea de investiŞii 

Å Ameliorarea competitivitŁŞii 

 

RelevanŞŁ 

DeterminanŞi 

Concepte 

EvoluŞii 

sectoriale  

EvoluŞii 

agregate 

Indicatori 

Concluzii 



3 

DeterminanŞi potenŞiali 

Å Nivelul ĸi distribuŞia veniturilor 

Å Factori demografici 

Å Creĸterea economicŁ 

Å Incertitudinea 

Å InflaŞia 

Å AvuŞia 

Å Rata realŁ a dob©nzii 

Å Tehnologiile de producŞie 

Å PreferinŞele consumatorilor 

Å Factori instituŞionali 

RelevanŞŁ 

DeterminanŞi 

Concepte 

EvoluŞii 

sectoriale  

EvoluŞii 

agregate 

Indicatori 

Concluzii 
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Concepte 

Å Multiple dimensiuni ale economisirii: 

ï Economisire brutŁ/netŁ (contul de utilizare a venitului disponibil) 

ï Economisire financiarŁ: 

ÅContul de capital (capacitatea / necesarul de finanŞare) 

ÅConturile financiare (capacitatea / necesarul de finanŞare) 

ÅStatistica financiar-monetarŁ 

Å Cheltuiala pentru consum final 

Å Venitul disponibil brut 

Å Venitul naŞional brut 

Å Capacitatea sau necesarul de finanŞare 

Å Formarea brutŁ de capital 

Å Activele nefinanciare neproduse 

Å Transferurile de capital 

RelevanŞŁ 

DeterminanŞi 

Concepte 

EvoluŞii 

sectoriale  

EvoluŞii 

agregate 

Indicatori 

Concluzii 
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Economisirea brutŁ ĸi financiarŁ  

în conturile naŞionale nefinanciare 

EBE 

EBE Excedent brut de exploatare 

VNBD 

VNBD Venit naŞional brut disponibil 

RA 

RA Remunerarea angajaŞilor  

TNP 

TNP Taxe nete pe producŞie ĸi importuri  

PIB 

PIB Produs intern brut 

(VPNRL) 

VPNRL Venituri primare nete de la restul lumii 

VNB 

VNB Venit naŞional brut 

TCNRL 

TNCRL Transferuri curente nete de la restul lumii 

CF 

CF Consum final 

EB 

EB Economisirea brutŁ 

FBC 

FBC Formarea brutŁ de capital 

CCF 

CCF Consumul de capital fix 

ANN 

ANN Active nefinanciare neproduse nete 

TNKRL 

TNKRL Transferuri nete de capital 

NF 

NF Necesarul de finanŞare 

EN 

EN Economisirea netŁ 

RelevanŞŁ 

DeterminanŞi 

teoretici 

Concepte 

EvoluŞii 

sectoriale  

EvoluŞii 

agregate 

Indicatori 

Concluzii 
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RelevanŞŁ 

DeterminanŞi 

Concepte 

EvoluŞii 

sectoriale  

EvoluŞii 

agregate 

Indicatori 

Concluzii 

Venitul real brut disponibil ajustat  

(PPC, pe cap de locuitor) 
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SursŁ: Eurostat

Zona euro Republica CehŁUngaria Polonia România
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Economisirea brutŁ  

(% în venitul naŞional brut disponibil, preŞuri curente) 

RelevanŞŁ 

DeterminanŞi 

Concepte 

EvoluŞii 

sectoriale  

EvoluŞii 

agregate 

Indicatori 

Concluzii 
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RelevanŞŁ 

DeterminanŞi 

Concepte 

EvoluŞii 

sectoriale  

EvoluŞii 

agregate 

Indicatori 

Concluzii 

Stocul net de capital pe unitate de PIB în preŞuri constante  

(raportul capital/produs în economie) 
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SursŁ: Ameco
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EficienŞa marginalŁ a capitalului 

-40%

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

SursŁ: Ameco
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RelevanŞŁ 

DeterminanŞi 

Concepte 

EvoluŞii 

sectoriale  

EvoluŞii 

agregate 

Indicatori 

Concluzii 

Formarea brutŁ de capital  

(% ´n venitul naŞional brut disponibil, preŞuri curente) 
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SursŁ: calcule proprii pe baza datelor Eurostat
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Ponderea formŁrii brute de capital fix ´n formarea brutŁ de capital 

(preŞuri curente) 

RelevanŞŁ 

DeterminanŞi 

Concepte 

EvoluŞii 

sectoriale  

EvoluŞii 

agregate 

Indicatori 

Concluzii 
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Structura formŁrii brute de capital fix din punct de vedere a 

principalelor componente (% ´n total, preŞuri curente) 

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

100%
1
9
9
9

2
0
0
0

2
0
0
1

2
0
0
2

2
0
0
3

2
0
0
4

2
0
0
5

2
0
0
6

2
0
0
7

2
0
0
8

2
0
0
9

2
0
1
0

1
9
9
9

2
0
0
0

2
0
0
1

2
0
0
2

2
0
0
3

2
0
0
4

2
0
0
5

2
0
0
6

2
0
0
7

2
0
0
8

2
0
0
9

2
0
1
0

1
9
9
9

2
0
0
0

2
0
0
1

2
0
0
2

2
0
0
3

2
0
0
4

2
0
0
5

2
0
0
6

2
0
0
7

2
0
0
8

2
0
0
9

2
0
1
0

1
9
9
9

2
0
0
0

2
0
0
1

2
0
0
2

2
0
0
3

2
0
0
4

2
0
0
5

2
0
0
6

2
0
0
7

2
0
0
8

2
0
0
9

2
0
1
0

1
9
9
9

2
0
0
0

2
0
0
1

2
0
0
2

2
0
0
3

2
0
0
4

2
0
0
5

2
0
0
6

2
0
0
7

2
0
0
8

2
0
0
9

2
0
1
0

Zona Euro Republica CehŁUngaria Polonia România

SursŁ: prelucrare date Ameco

Echipamente

ConstrucŞii industriale ĸi lucrŁri de infrastructura

LocuinŞe

RelevanŞŁ 

DeterminanŞi 

Concepte 
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EvoluŞii 

agregate 
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Deflatorii componentelor formŁrii brute de capital fix ĸi consumului 

(2000=100) 
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SursŁ: Ameco

Deflator investiŞii ´n locuinŞe
Deflator investiŞii ´n construcŞii industriale ĸi lucrŁri de infrastructurŁ
Deflator investiŞii ´n echipamente
Deflator consum

RelevanŞŁ 
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agregate 
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Concluzii 
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RelevanŞŁ 

DeterminanŞi 

Concepte 

EvoluŞii 

sectoriale  

EvoluŞii 

agregate 

Indicatori 

Concluzii 

Capacitatea (+) / necesarul (-) de finanŞare  

(% în venitul naŞional brut disponibil, preŞuri curente) 
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SursŁ: calcule proprii pe baza datelor Eurostat

Zona Euro Republica CehŁUngaria Polonia România
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Structura sectorialŁ a venitului naŞional brut disponibil  

(% ´n total, preŞuri curente) 

NotŁ: Venitul brut disponibil al gospodŁriilor nu include D.8 Ajustare pentru 

variaŞia drepturilor gospodŁriilor populaŞiei asupra fondurilor de pensii 
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Zona Euro Republica CehŁUngaria Polonia România

SursŁ: calcule proprii pe baza datelor Eurostat

SocietŁŞi nefinanciareSocietŁŞi financiare

AdministraŞia publicŁGospodŁriile populaŞiei ĸi IFSLSGP

RelevanŞŁ 

DeterminanŞi 

Concepte 

EvoluŞii 

sectoriale  

EvoluŞii 

agregate 

Indicatori 

Concluzii 
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RelevanŞŁ 

DeterminanŞi 

Concepte 

EvoluŞii 

sectoriale  

EvoluŞii 

agregate 

Indicatori 

Concluzii 

Structura venitului brut disponibil al gospodŁriilor populaŞiei ĸi inst. 

fŁrŁ scop lucrativ ´n serviciul acestora (% ´n total, preŞuri curente) 
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Zona Euro Republica CehŁ Polonia România

SursŁ: calcule proprii pe baza datelor Eurostat

Remunerarea angajatilor
Excedent brut de exploatare
Venituri nete din proprietate altele decât din dobânzi
Venituri nete din dobânzi
Beneficii sociale
Contributii sociale
Alte transferuri curente
Taxe curente platite

NotŁ: Venitul brut disponibil al gospodŁriilor nu include D.8 Ajustare pentru 

variaŞia drepturilor gospodŁriilor populaŞiei asupra fondurilor de pensii 
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Structura sectorialŁ a consumului final  

(% în total, preŞuri curente) 
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Zona Euro Republica CehŁUngaria Polonia România

SursŁ: calcule proprii pe baza datelor Eurostat

Consum final colectiv efectiv al administraŞiilor publice

Cheltuiala pentru consumul final individual al administraŞiilor publice

Cheltuiala pentru consumul final al gospodŁriilor populaŞiei ĸi IFSLSGP

RelevanŞŁ 

DeterminanŞi 

Concepte 

EvoluŞii 

sectoriale  

EvoluŞii 

agregate 

Indicatori 

Concluzii 
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Ponderea consumului final în venit brut disponibil la nivel sectorial 

 (preŞuri curente) 

NotŁ: Venitul brut disponibil al gospodŁriilor nu include D.8 Ajustare pentru 

variaŞia drepturilor gospodŁriilor populaŞiei asupra fondurilor de pensii 
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Zona Euro Republica CehŁUngaria Polonia România

SursŁ: calcule proprii pe baza datelor Eurostat

Cheltuiala pentru consumul final al gospodŁriilor populaŞiei ĸi IFSLSGP

Consum final al administraŞiilor publice

RelevanŞŁ 

DeterminanŞi 
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EvoluŞii 

agregate 

Indicatori 

Concluzii 



19 

Structura sectorialŁ a formŁrii economisirii brute  

(% ´n total, preŞuri curente) 
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DeterminanŞi 

Concepte 

EvoluŞii 

sectoriale  

EvoluŞii 

agregate 

Indicatori 

Concluzii 

-75%

-50%

-25%

0%

25%

50%

75%

100%

125%

150%

175%
1
9
9
9

2
0
0
0

2
0
0
1

2
0
0
2

2
0
0
3

2
0
0
4

2
0
0
5

2
0
0
6

2
0
0
7

2
0
0
8

2
0
0
9

2
0
1
0

1
9
9
9

2
0
0
0

2
0
0
1

2
0
0
2

2
0
0
3

2
0
0
4

2
0
0
5

2
0
0
6

2
0
0
7

2
0
0
8

2
0
0
9

2
0
1
0

1
9
9
9

2
0
0
0

2
0
0
1

2
0
0
2

2
0
0
3

2
0
0
4

2
0
0
5

2
0
0
6

2
0
0
7

2
0
0
8

2
0
0
9

2
0
1
0

1
9
9
9

2
0
0
0

2
0
0
1

2
0
0
2

2
0
0
3

2
0
0
4

2
0
0
5

2
0
0
6

2
0
0
7

2
0
0
8

2
0
0
9

2
0
1
0

1
9
9
9

2
0
0
0

2
0
0
1

2
0
0
2

2
0
0
3

2
0
0
4

2
0
0
5

2
0
0
6

2
0
0
7

2
0
0
8

2
0
0
9

2
0
1
0

Zona Euro Republica CehŁUngaria Polonia România

SursŁ: calcule proprii pe baza datelor Eurostat

SocietŁŞi nefinanciareSocietŁŞi financiare

AdministraŞia publicŁGospodŁriile populaŞiei ĸi IFSLSGP
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SursŁ: calcule proprii pe baza datelor Eurostat

Excedent brut de exploatare
Venituri nete din proprietate altele decât din dobânzi
Venituri nete din dobânzi
Impozit pe profit
Alte transferuri
Economisirea brutŁ

RelevanŞŁ 

DeterminanŞi 

Concepte 

EvoluŞii 

sectoriale  

EvoluŞii 

agregate 

Indicatori 

Concluzii 

Formarea economisirii brute a societŁŞilor nefinanciare  

(% ´n valoarea adŁugatŁ, preŞuri curente) 
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ContribuŞii sectoriale la formarea brutŁ de capital  

(% ´n total, preŞuri curente) 
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SursŁ: calcule proprii pe baza datelor Eurostat

SocietŁŞi nefinanciareSocietŁŞi financiare

AdministraŞia publicŁGospodŁriile populaŞiei ĸi IFSLSGP

RelevanŞŁ 

DeterminanŞi 

Concepte 

EvoluŞii 

sectoriale  

EvoluŞii 

agregate 

Indicatori 

Concluzii 
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ContribuŞii sectoriale la capacitatea (+) / necesarul (-) de finanŞare  

(% în venit naŞional brut disponibil, preŞuri curente) 

RelevanŞŁ 

DeterminanŞi 

Concepte 

EvoluŞii 

sectoriale  

EvoluŞii 

agregate 

Indicatori 

Concluzii 

-25%

-20%

-15%

-10%

-5%

0%

5%

10%

15%

20%
1
9
9
9

2
0
0
0

2
0
0
1

2
0
0
2

2
0
0
3

2
0
0
4

2
0
0
5

2
0
0
6

2
0
0
7

2
0
0
8

2
0
0
9

2
0
1
0

1
9
9
9

2
0
0
0

2
0
0
1

2
0
0
2

2
0
0
3

2
0
0
4

2
0
0
5

2
0
0
6

2
0
0
7

2
0
0
8

2
0
0
9

2
0
1
0

1
9
9
9

2
0
0
0

2
0
0
1

2
0
0
2

2
0
0
3

2
0
0
4

2
0
0
5

2
0
0
6

2
0
0
7

2
0
0
8

2
0
0
9

2
0
1
0

1
9
9
9

2
0
0
0

2
0
0
1

2
0
0
2

2
0
0
3

2
0
0
4

2
0
0
5

2
0
0
6

2
0
0
7

2
0
0
8

2
0
0
9

2
0
1
0

1
9
9
9

2
0
0
0

2
0
0
1

2
0
0
2

2
0
0
3

2
0
0
4

2
0
0
5

2
0
0
6

2
0
0
7

2
0
0
8

2
0
0
9

2
0
1
0

Zona Euro Republica CehŁUngaria Polonia România

SursŁ: calcule proprii pe baza datelor Eurostat

GospodŁriile populaŞiei ĸi IFSLSGP
AdministraŞia publicŁ
SocietŁŞi financiare
SocietŁŞi nefinanciare
Capac. netŁ (+)/nec. net(-) de finanŞare
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Economisirea financiarŁ a populaŞiei (milioane lei) 
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SursŁ: calcule proprii pe baza datelor Eurostat ĸi BNR

Economisirea financiarŁ a populaŞiei (statistica financiar-monetarŁ)

Numerar, depozite ĸi titluri altele dec©t acѽiuni ale populaŞiei (conturile financiare)

RelevanŞŁ 

DeterminanŞi 

Concepte 

EvoluŞii 

sectoriale  

EvoluŞii 

agregate 

Indicatori 

Concluzii 
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RelevanŞŁ 

DeterminanŞi 

Concepte 

EvoluŞii 

sectoriale  

EvoluŞii 

agregate 

Indicatori 

Concluzii 

Indicatori 

Å GospodŁriile populaŞiei ĸi IFSLSGP: 

ï Rata de economisire 

ï Rata de investiŞii 

ï Rata de economisire financiarŁ  

ï Rata de îndatorare 

ï AvuŞia financiarŁ  

Å SocietŁŞi nefinanciare: 

ï Ponderea profiturilor în valoarea adŁugatŁ 

ï Rata de investiŞii 

ï Rata de autofinanŞare 

ï Rentabilitatea brutŁ a capitalului 

ï Raportul dintre datoria netŁ ĸi venit (dupŁ taxe) 

ï Rentabilitatea netŁ a capitalului propriu 
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Rata de economisire a gospodŁriilor populaŞiei ĸi IFSLSGP  

(% din venitul brut disponibil al gosp. ĸi IFSLSGP, preŞuri curente) 

NotŁ: Venitul brut disponibil include impactul ajustŁrii pentru 

variaŞia drepturilor gospodŁriilor populaŞiei asupra fondurilor de 

pensii (cu excepŞia Rom©niei, date indisponibile) 
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SursŁ: calcule proprii pe baza datelor Eurostat
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RelevanŞŁ 

DeterminanŞi 

Concepte 

EvoluŞii 

sectoriale  

EvoluŞii 

agregate 

Indicatori 

Concluzii 
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Rata de investiŞii a gospodŁriilor populaŞiei ĸi IFSLSGP  

(% din venitul brut disponibil al gosp. ĸi IFSLSGP, preŞuri curente) 
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SursŁ: calcule proprii pe baza datelor Eurostat
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RelevanŞŁ 

DeterminanŞi 

Concepte 

EvoluŞii 

sectoriale  

EvoluŞii 

agregate 

Indicatori 

Concluzii 

NotŁ: Venitul brut disponibil include impactul ajustŁrii pentru 

variaŞia drepturilor gospodŁriilor populaŞiei asupra fondurilor de 

pensii (cu excepŞia Rom©niei, date indisponibile) 
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Rata de economisire financiarŁ a gospodŁriilor populaŞiei ĸi 

IFSLSGP (cont de capital, % din venit brut disp., preŞuri curente) 
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SursŁ: calcule proprii pe baza datelor Eurostat
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RelevanŞŁ 

DeterminanŞi 

Concepte 

EvoluŞii 

sectoriale  

EvoluŞii 

agregate 

Indicatori 

Concluzii 

NotŁ: Venitul brut disponibil include impactul ajustŁrii pentru 

variaŞia drepturilor gospodŁriilor populaŞiei asupra fondurilor de 

pensii (cu excepŞia Rom©niei, date indisponibile) 
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DiscrepanŞa statisticŁ dintre economisirea financiarŁ a populaŞiei 

din contul de capital ĸi cel financiar (% din venit brut disp., preŞ. cr.) 

NotŁ: Venitul brut disponibil include impactul ajustŁrii pentru 

variaŞia drepturilor gospodŁriilor populaŞiei asupra fondurilor de 

pensii (cu excepŞia Rom©niei, date indisponibile) 
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SursŁ: calcule proprii pe baza datelor Eurostat

Necesar/capacitate de finanŞare a sectorului gospodŁriilor populaŞiei ĸi IFSLSGP din contul de capital

Necesar/capacitate de finanŞare a sectorului gospodŁriilor populaŞiei ĸi IFSLSGP din conturile financiare

DiscrepanŞe statistice

RelevanŞŁ 

DeterminanŞi 

Concepte 

EvoluŞii 

sectoriale  

EvoluŞii 

agregate 

Indicatori 

Concluzii 
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Structura tranzacŞiilor financiare nete ale gospodŁriilor populaŞiei ĸi 

IFSLSGP (% din venit brut disp. sectorial, preŞuri curente) 
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SursŁ: calcule proprii pe baza datelor Eurostat

Numerar ĸi depozite Titluri altele dec©t acŞiuni
Credite AcŞiuni ĸi alte participaŞii
Rezerve tehnice de asigurare Alte sume de primit/de plŁtit
Capac. netŁ (+)/nec. net(-) de finanŞare

RelevanŞŁ 

DeterminanŞi 

Concepte 

EvoluŞii 

sectoriale  

EvoluŞii 

agregate 

Indicatori 

Concluzii 

NotŁ: Venitul brut disponibil include impactul ajustŁrii pentru 

variaŞia drepturilor gospodŁriilor populaŞiei asupra fondurilor de 

pensii (cu excepŞia Rom©niei, date indisponibile) 


