1. Evolutia inflatiei

Caseta 1

Inflatia de baza

Schimbarea regimului de politica monetara, prin trecerea la tintirea directd a inflatiei, presupune crearea unui cadru
decizional adecvat unei astfel de strategii, inclusiv stabilirea si utilizarea unei masuri a inflatiei relevante pentru
deciziile de politicd monetara.

Este universal acceptat faptul cd indicele preturilor de consum — indicatorul cel mai cunoscut publicului larg si
utilizat la definirea tintei de inflatie de citre majoritatea bancilor centrale — reflectd impactul unor factori care nu
intrd 1n sfera de influentd a autoritatii monetare (modificarea preturilor administrate si a taxelor, conditii climaterice
adverse sau producerea unor socuri pe piata petrolierd). In pofida efectului semnificativ asupra ratei inflatiei, astfel
de socuri temporare nu impun o reactie din partea politicii monetare intrucat, de regula, sunt reversibile si nu
afecteazd anticipatiile inflationiste. In consecinti, pentru izolarea efectelor acestor socuri, se apeleazi la
descompunerea inflatiei intr-o componentd tranzitorie si o componentd permanentd — cunoscutd sub numele de
inflatie de baza (core inflation) —, care reflectd sursele persistente ale presiunilor inflationiste si care, fiind mai putin
volatild, este mai relevantd pentru deciziile de politicd monetara si mai usor de prognozat decat inflatia totala.

Literatura de specialitate prezintd mai multe modalitati de a construi inflatia de baza, selectarea celei mai adecvate
masuri trebuind sa aibad in vedere urmatoarele criterii: (i) disponibilitatea in timp util pentru procesul decizional si
frecventa redusa a revizuirilor; (ii) posibilitatea de eliminare a distorsiunilor vizate astfel incat trendul seriei sa nu fie
sistematic diferit de cel al ratei inflatiei, evitandu-se transmiterea unor semnale false si (iii) usurinta verificarii,

Similar majorititii bancilor centrale, BNR a optat pentru misurile obtinute prin excludere, si anume CORE!”,
rezultatd prin eliminarea preturilor administrate din inflatia totald si CORE2”, care presupune nu numai izolarea
preturilor administrate, ci si a componentelor cu volatilitate ridicata — legume si fructe proaspete, oua, combustibili.
Determinantd pentru aceastd optiune a fost simplitatea metodologiei, element esential pentru o buna comunicare cu
publicul, mai ales in contextul introducerii unui nou concept. In plus, importanta acestui criteriu de selectie a fost
accentuatd de necesitatea evitarii problemei de credibilitate care ar putea rezulta din faptul ca institutia care are ca
principal obiectiv atingerea unui anumit nivel al inflatiei este, cel putin pentru moment, si cea care calculeaza
inflatia de baza.

Printre cele mai cunoscute metode de calcul al inflatiei de baza se numara:

- metoda mediilor mobile, care consta in determinarea trendului inflatiei, insa aceastd serie nu poate fi disponibila
in timp util datoritd faptului ca pentru observatia de la un moment dat este nevoie atat de informatii din trecut, cat si
din viitor (in cazul mediilor mobile centrate);

- metoda prin excludere a anumitor subgrupe de produse din structura cosului IPC, despre care se presupune ca au
o contributie importantd la volatilitatea inflatiei sau care sunt afectate de socurile ofertei;

- trimmed mean (inclusiv mediana), metoda prin care se obtine un indice ca medie ponderata a unei distributii de
preturi ordonate in functie de variatiile acestora, din care au fost excluse, in prealabil, un numar de componente
situate la cele doud extremitati ale distributiei;

- metoda indicelui Edgeworth, prin care se recalculeazd ponderile din structura cosului IPC, componentelor cu
volatilitate ridicata fiindu-le asociate ponderi mai scazute.

" In lipsa indicilor cu bazi fixi, calculele au fost realizate pe baza ratelor lunare de crestere a preturilor.
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