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Rezultatele prezentate in acest buletin se bazeaza pe intrepretarea raspunsurilor la Chestionarul GEA
de Conjunctura Economica 2/2005. Am pastrat numarul de firme respondente de la primul Buletin
Industrial GEA (170 de firme). Din 170 de firme, 64.7% (110 firme) au raspuns gi la primul chestionar, iar
restul sunt respondenti noi. Structura respondentilor dupa sectorul de activitate, cifra de afaceri si
numarul de angajati a suferit modificari nesemnificative (detalii in nota metodologica de la sfarsit).

Chestionarul a fost administrat in perioada 4 -18 aprilie 2005. Buletinul a fost realizat de o echipa GEA
formata din Liviu Voinea si Laura Simionescu, cu sprijinul colegilor Dragos Pislaru, Laurian Lungu,
Florin Citu, Diana Spiridon si lulia $erb. Buletinul Industrial GEA a fost finantat in cadrul unui proiect
mai amplu al GEA, finantat prin programul GOF derulat de Ambasada Marii Britanii; coordonatorul
acestui proiect a fost domnul Daniel Daianu. Multumim Asociatiei Oamenilor de Afaceri din Romania
(AOAR) pentru sprijinul acordat in realizarea bazei de date si in administrarea chestionarului.

PRINCIPALELE REZULTATE

® Indicele GEA de incredere industriala a scazut aproape la jumatate fata de trimestrul | 2005. Acest rezultat
arata o scadere a increderii industriale, insa aceasta raméane totusi la un nivel pozitiv (+7,4 in trimestrul Il fata
de +14,51n trimestrul ).

® Comenzile acopera in medie 4,1 luni de productie, in scadere fata de 4,3 luni in trimestrul I.

® Se asteapta o crestere mai puternica a preturilor productiei industriale decét in trimestrul precedent (crestere intre 3-
5%).

® Se asteapta o reducere a numarului de angajati (soldul conjunctural este negativ).

® Cota unica este apreciata ca un fapt pozitiv (sold conjunctural +55%), dar efectele ei sunt reduse de dificultatea
de a obtine profit, in conjunctura actuala.

® S-a accentuat influenta negativa pe care aprecierea leului o are asupra competitivitatii firmelor (sold conjunctural -
38,8% in trimestrul I, fatd de -16,5% in trimestrul I).

® Cursul mediu de schimb pe care firmele din industrie il considera ca fiind necesar pentru obtinerea de profit
(pragul de rentabilitate) este de 37 800 de lei pentru un euro.

INDICELE GEA DE INCREDERE INDUSTRIALA confirmata si de calculele altor institutii. Astfel, indicele
lunar de incredere industriala calculat de INSSE pentru
Roménia a fost in luna martie 2005 de +5 (fatd de +6 in
decembrie 2004), iar cel calculat de Eurostat pentru UE
afostin luna martie 2005 de -6 (fatd de -4 in decembrie

2004).

Dupa cum am mentionat si Tn numarul trecut al
Buletinului Industrial GEA, indicele de incredere
industriala (indicele GEA) se calculeaza astfel:

Indicele GEA = (P+C-S) / 3

unde P reprezinté asteptarile privind evolutia volumului Indicele GEA de Incredere industriala

productiei, C reprezinta volumul actual al comenzilor si
S reprezinta volumul actual al stocurilor. P, C, si S se 14,5
calculeazéd ca sold conjunctural (diferenta dintre
aprecierile pozitive si cele negative) raportat la numarul
total de firme respondente.
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Este o metodologie standard recomandata de OECD si
folosita de Eurostat. Contributia GEA constd in
aplicarea ei pe un esantion reprezentativ de firme din
industrie si mai ales in anuntarea publica a rezultatelor
siinterpretarea acestora, o data pe trimestru.

Trimestru |1 2005 Trimestru 11 2005

Trebuie sa facem aici distinctia dintre un indice negativ
si unul pozitiv, dar in scadere. Indicele GEA pentru

Indicele GEA de incredere Industriala trimestrul al ll-lea este in scadere, dar se mentine la un

Trimestrul 1l 2005 =7,4
( pe o scala de la -100 la +100)

Fata de trimestrul | 2005, indicele GEA a scazut
aproape la jumatate, ceea ce arata o scadere a
increderii industriale.

Aceasta erodare a fincrederii industriale este

nivel pozitiv. Este un rezultat mai slab Tn termeni relativi
(fata de trimestrul precedent), dar nu unul slab in
termeni absoluti.

Scaderea importanta a indicelui de fincredere
industriala poate parea suprinzatoare in conditiile Tn
care Romania a semnat Tratatul de Aderare la UE, a
realizat recent o reforma fiscala in sensul reducerii
fiscalitatii pe profit si s-a angajat sa ia masuri pentru



imbunatatirea mediului de afaceri. Cum se explica
atunci aceasta scadere?

Tn opinia noastré, pot fi avansate unele explicatii pentru
scaderea indicelui de incredere industriala:

- evolutia cursului de schimb al monedei nationale;

- cresterea preturilor la utilitati;

- intensificarea concurentei pe piata, ca urmare a
apropieriide intrarea in Piata Unica Comuna;

- limitarea posibilitatii de a accesa ajutoare de stat, ca
urmare a angajamentelor asumate de Romania privind
respectarea acquis-ului comunitar;

- faptul ca multe firme sunt fortate sa treaca printr-o
perioada de restructurare, ca urmare a motivelor
enumerate mai sus;

- nesiguranta privind sensul si durabilitatea reformei
fiscale, data fiind modificarea substantiala a Codului
Fiscal in trimestrul Il, la numai cateva luni dupa ce
fusese deja modificat semnificativ;

- inrautatirea deficitului comercial extern, care a atins in
trimestrul 1 2005 nivelul record de 1,5 miliarde euro.

Pe sectoare industriale, existd o serie de variatii
importante fata de primul trimestru. Astfel, industria de
confectii are cele mai pesimiste agteptari, probabil ca
urmare a conjuncturii nefavorabile pentru exporturi
determinata de aprecierea cursului de schimb.

Un alt sector cu o pondere importanta a exporturilor in
cifra de afaceri, precum tehnica de calcul, are si el un
grad mai ridicat de pesimism. Metalurgia si industria
chimica, doua sectoare energofage, au indici sensibil
mai mici decat in trimestrul precedent, probabil si ca
urmare a cresterii preturilor la utilitati.

Indicele GEA de incredere industriala - 2 / 2005
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Tn schimb, industria de cauciuc si mase plastice, ca si
industria alimentara, au asteptari mai bune, fiind
situate peste medie, in trimestrul Il. O explicatie pentru
aceste doua industrii cu o pondere importanta a pietei
interne n cifra de afaceri o constituie asteptarile privind
cresterea consumului intern, mai ales in preajma
Sarbatorilor de Paste.

Sectorul de prelucrare a titeiului nu a mai fost inclus in
analiza pe sectoare, din cauza non-raspunsului de la
liderul de piata. Intre industriile care isi p&streaza
nivelul de optimism exprimat in trimestrul precedent
sunt: industria de masini si echipamente, masini i
aparate electrice, aparate radiosi TV.

VOLUMUL PRODUCTIEI INDUSTRIALE
S-a confimat previziunea noastra din Buletinul GEA

1/2005, conform careia productia industriala va cregte,
dar intr-un ritm mai scazut decat in trimestrul 1V 2004.

Astfel, un sold conjunctural de numai 8,2% din firme a
avut cresteri ale volumului productiei in trimestrul |
2005, fata de 45,3% in trimestrul IV 2005. Totusi, in
trimestrul 11 2005, se asteapta o crestere mai rapida a
volumului productiei (sold conjunctural 43,5%). De
altfel, in compozitia indicelui de incredere industriala,
nu volumul productiei industriale a fost principalul
factor negativ, ci nivelul sub asteptari al comenzilor
(sold conjunctural -20,6%).

NIVELUL COMENZILOR

Comenzile acopera in medie la nivelul intregii industrii
4,1 luni de productie, in scadere de la 4,3 luni de
productie in trimestrul | 2005. A scazut de asemenea
numarul firmelor pentru care comenzile acopera un an
de productie (11,2% in trimestrul 1l fatéd de 16,5% in
trimestrul 1) si a crescut numarul firmelor pentru care
comenzile acoperd maximum o lund de productie
(38,8% in trimestrul Il fata de 34,5% in trimestrul I). De
remarcat ca, fatd de primul buletin GEA, deviatia
standard a raspunsurilor la aceasta intrebare s-a redus
(de la 4,48 la 4,42), dar a ramas ugsor mai mare decit
media raspunsurilor, ceea ce arata totusi o varietate
mare de situatii. R&spunsul la aceasta intrebare este
congruent cu Buletinul de Conjunctura BNR 4/2005,
potrivit caruia cererea insuficienta (care se reflecta prin
nivelul comenzilor) este principalul obstacol pentru
firme.

EVOLUTIA PRETURILOR PRODUCTIEI
INDUSTRIALE

Asteptarile din trimestrul Il se refera la o crestere a
preturilor intre 3-5% fatd de primul trimestru. Este o
crestere mai mare decéat cea din primul trimestru, pe
care Buletinul GEA a anticipat-o corect la aproximativ
1%. Datele oficiale aratd ca preturile industriale au
crescut cumulat cu 1,1% in primele doua luni ale
anului.

Acest rezultat este confirmat si de Buletinul de
Conjunctura BNR 4/2005, unde asteptarile privind
cresterea preturilor au un sold conjunctural mult mai
mare decat in lunile precedente (+22%).

In primul Buletin GEA, am mentionat ca asteptarile
moderate de atunci privind cregterea preturilor pot
avea ca rezultat scaderea marjei de profit a
producatorilor. Aceasta ipoteza s-a confirmat, conform
rezultatelor prezentate in continuare.

PROFITUL $I CIFRA DE AFACERI

Sold
conjunctural

Profit trimestrul | 2005 fata de trimestrul | 2004 -12,4%

Profit trimestrul | 2005 fata de trimestrul IV 2004

Asteptari de profit trimestrul 11 2005 fata de + 33,5%
trimestrul | 2005

Dupa cum se observa, in trimestrul | 2005, numarul
firmelor care au obtinut profit a scazut substantial atat
fata de trimestrul 1V 2004, céat si fatd de trimestrul |
2004. in schimb, pe fondul asteptérilor de crestere a
preturilor la intern, si asteptarile privind profitul in
trimestrul 1l sunt mai optimiste. Acesta poate parea un
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rezultat surprinzator, mai ales in contextul scaderii
indicelui de incredere industriala.

O explicatie poate fi aceea ca firmele trec printr-o
perioada de restructurare, pe care se asteapta insa sa
o traverseze cu bine intr-un timp destul de scurt.
Buletinul BNR 4/2005 indica si el o inversare a
asteptarilor privind rata profitabilitatii, de la -3 Tn martie
2005 la +27 n aprile 2005 (solduri conjuncturale).
Profitul poate veni si din masuri de reducere a
costurilor, cum ar fi reducerea numarului de angajati
(vezi sectiunea urmatoare).

Cifra de afaceri a crescut in trimestrul | 2005 fata de
trimestrul | 2004, dar numai pentru 9,4% din firme (sold
conjunctural). Acest sold conjunctural redus confirma
cresterea cifrei de afaceri din industrie de numai 0,7%
pe primele doua luni din 2005, anuntata de INSSE.

Chiar siin aceste conditii, pentru firmele care au obtinut
profit, principala sursa a profitului a reprezentat-o
cresterea cifrei de afaceri. Astfel, 77,6% dintre firmele
cu profit in crestere au avut si cifra de afaceri mai mare.
Este reflectarea unei economii de scara, cu valoare
adaugata mica, in care profitul vine din cifra de afaceri;
asa cum apreciam si in GEA Annual Survey on
Research, Development, Innovation and
Competitiveness, competitia in industria romaneasca
este prin pret, nu prin inovare.

NUMARUL DE ANGAJATI

Numarul de angajati pare sa fi scazut, soldul
conjuctural fiind negativ pentru trimestrul | 2005
comparativ atat cu trimestrul | 2004 (-24,7%) cat si fata
de trimestrul IV 2004 (-15,3%). Asteptarile pentru
trimestrul 11 2005 sunt de asemenea pesimiste, dar intr-
0 masura mai mica (sold conjunctural -4,7%). Acest
rezultat este confirmat si de INSSE pentru perioada
aprilie-iunie 2005, unde asteptarile privind numarul de
salariati sunt pesimiste (sold -9%), precum si de
Buletinul BNR 4/2005 (sold -16%). Desi cifrele oficiale
de somaj nu arata scaderi dramatice ale numarului de
angajati, dimpotriva, toate chestionarele publicate de
INSSE din luna septembrie 2003 si pana in prezent
arata solduri conjuncturale negative privind numarul de
angajati.

Explicatia poate consta in faptul ca o parte dintre
disponibilizati nu-gi mai regasesc locul in economia la
suprafata (ci fie In strainatate, fie in economia
subterand) si, dupa un timp, sunt scosi din evidentele
de someri.

O alta explicatie ar fi ca efectele pozitive ale reformei
fiscale, daca acestea ar putea fi evidentiate prin
scoaterea la lumind a economiei subterane, sunt
depasite ca intensitate de efectele restructurarii
economice, care se manifesta prin reduceri de
angajati.

Din calculele noastre, rezulta insa un aspect interesant
privind comportamentul agentilor economici. Astfel,
trimestrul | 2005 comparativ cu trimestrul | 2004, doar
36,2% din cei care au obtinut profit mai mare au crescut
si numarul de angajati, in timp ce 60,8% din cei care au
inregistrat o deterioare a pozitiei financiare au trecut la

concedieri. Acelasi comportament si pentru trimestrul Il
2005: 34,4% din cei care asteapta profit mai mare se
pregatesc sa creasca si numarul de angajati, dar
52,8% din cei care se asteapta la profit mai mic (sau la
pierderi) se pregatesc sa opereze concedieri. Cei cu
profit mai mare nu investesc decéat intr-o proportie
minoritara in dezvoltarea activitatii (care implica si
angajari), in timp ce majoritatea celor in dificultate
financiara opereaza la concedieri, in loc sa reduca alte
costuri operationale sau sa fisi Tmbunatateasca
managementul. Societatea in general este astfel
facutéa solidara la pierderi cu agentii economici, dar nu
si la castiguri. Totusi, trebuie sa fim prudenti in a trage
astfel de concluzii, dupa numai doua trimestre de
observatii.

FISCALITATEA

Cota unica a fost apreciata de marea majoritate a
respondentilor ca un fapt pozitiv, soldul conjunctural
fiind de +55,3%. Totusi, efectele cotei unice par
diminuate de dificultatea de a obtine profit, soldul
conjuctural pentru profit fiind, dupa cum am mentionat
deja, puternic negativ, cel putin in trimestrul | 2005.

In aceste conditii, incasérile bugetare s-ar putea s fie
afectate, incepand cu trimestrul Il 2005 (ceea ce
infirma asteptarile optimiste ale firmelor cu privire la
evolutia profitului in trimestrul Il). De altfel, un rezultat
ingrijorator este acela ca doar 58,6% dintre firmele
care au obtinut profituri mai mari in primul trimestru
2005 (fatd de primul trimestru 2004) au si platit un
volum mai mare de taxe la stat in trimestrul | 2005, fata
de trimestrul | 2004. Aproape jumatate din firmele cu
profitmai mare (41,4%) au ,reusit” deci sa plateasca de
fapt mai putine taxe la stat. Mai mult decéat atét, din cei
58,6% care au platit mai multe taxe, practic doar
jumatate (sau 27,6% din total) au platit la stat un volum
de taxe mai mare cu peste 10% fata de trimestrul de
referinta al anului trecut (deci peste rata inflatiei).

CODUL MUNCII

Mediul de afaceri pare clar in favoarea schimbarilor
legislative propuse la Codul Muncii. 57,1% dintre firme
au declarat ca acestea ar spori competitivitatea firmei
lor, numai 2,9% au raspuns ca ar scadea
competitivitatea (sold conjunctural 54,2%), iar 20,6%
nu cred ca ar avea vreun efect asupra competitivitatii.
Trebuie remarcat totusi ca aproape o cincime dintre
firme (17,1%) declara ca nu stiu care sunt modificarile
propuse.

Gasirea unor solutii de crestere a competitivitatii pare
de altfel necesara, in conditiile in care alti factori externi
influenteaza negativ competitivitatea. Unul dintre
acestia este, intr-o masura tot mai mare, cursul de
schimb.

CURSUL DE SCHIMB

S-a accentuat influenta negativa asupra competitivitatii
pe care o are aprecierea leului. Daca la inceputul
primului trimestru, se faceau simtite efectele a numai
doua luni de apreciere (noiembrie si decembrie), acum
se cumuleaza efectele a cinci luni de apreciere,
incluzand perioada ianuarie-martie.
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Astfel, 59,4% dintre firme au spus ca aprecierea leului
are un efect negativ asupra competitivitatii, in timp ce
numai 20,6% au spus ca are un efect pozitiv.
Inrautatirea rezultatelor la aceastd fintrebare
demonstreaza faptul ca firmele nu au reusit sa
foloseasca acest moment ca pe un stimulent al
competitivitatii, asa cum unii factori de decizie in
politica valutara au sperat, ci s-au afundat si mai mult.
De altfel, si datele publicate de Eurostat indica pentru
primul trimestru 2005 o erodare a competitivitatii
firmelor romanesti chiar si pe piata interna (scaderea
soldului conjunctural de la +28% la +20%).

Efectul aprecierii leului asupra competitivitatii
(sold conjunctural)

Trimestru | 2005 Trimestru 11 2005
0 -
-10
-201 -16,5
-304
401 -38,8
-50

De remarcat ca 57,4% dintre firmele care au considerat
ca aprecierea leului a avut consecinte negative asupra
competitivitatii au Tnregistrat o scadere a profitului in
trimestrul | 2005, confirmand ipoteza lansata in
Buletinul Industrial GEA 1/2005, conform careia prima
reactie de adaptare va consta in scaderea profitului.

O alta intrebare interesanta pe care am adresat-o s-a
referit la pragul minim la care ar trebui sa se situeze
raportul leu-euro pentru ca firmele sa obtina profit. O
prima observatie a fost numarul mare de firme (22,4%)
care nu au stiut sa raspunda, indicand o lipsa
periculoasa a capacitatii de planificare a activitatilor.

Analizadnd acum doar raspunsurile valide, rezulta, din
histograma prezentata, ca nivelul mediu acceptat este
de 37 800 lei/euro, cu mult peste media din ultima luna.
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Std. Dev = 2765,62
Mean = 37799,1

N =132,00

Care ar fi nivelul cursului de schimb leu - euro acceptabil
pentru ca firmele sa obtina profit?

De remarcat ca nu existd diferente notabile intre
mediile pe sectoare industriale. Astfel, deviatia
standard intre sectoare este de numai 240 de lei.
Nivelul de 37800 pare sa fie deci agreat la nivelul
intregii industrii. Faptul ca intre acest prag de
rentabilitate si nivelul actual al cursului este o diferenta
de aproximativ 1500 de lei, explica in parte scaderea
semnificativa a indicelui de incredere industriala.

Pe de altéd parte, o eventuald inversare a evolutiei
cursului de schimb, care nu este improbabilda avand in
vedere acumularea deficitului extern, ar avantaja
firmele din industrie, daca ar ajunge macar pana la
pragul de rentabilitate indicat. De remarcat ca acest
prag de renatbilitate nu este indicat doar de exportatori,
esantionul nostru nefiind ponderat dupa criteriul
comertului exterior in cifra de afaceri.

NOTA METODOLOGICA

Principalele industrii din esantion, % in total firme respondente
Trimestrul | 2005 Trimestrul 11 2005
Ind. Masini si echipamente 14,1 14,1
Ind. Masini si aparate electrice 13,5 14,1
Ind. Confectii 12,9 12,9
Ind. Chimica 12,4 11,2
Ind. Alimentara 10,6 10,6
Firmele respondente, dupa cifra de afaceri, % in total
Trimestrul | 2005 Trimestrul 11 2005
Sub 1 000 000 euro 22,3 21,2
intre 1 000 001 - 10 000 000 euro 471 51,8
intre 10 000 001 - 50 000 000 euro 22,4 21,2
Peste 50 000 000 euro 8,2 59
Firmele respondente, numarul de angajati, % in total
Trimestrul | 2005 Trimestrul 11 2005
Sub 1 000 000 euro 15,3 14,1
Intre 1 000 001 - 10 000 000 euro 27,6 31,2
Intre 10 000 001 - 50 000 000 euro 57,1 54,7
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