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Buletin Macroeconomic Special

Dobanda cheie ramane la 6,50%

Banca centrala a pastrat, conform asteptarilor, dobanda de politica monetara la nivelul de 6,50%
si, de asemenea, dobanzile la facilitatea de depozit si credit la 5,50% si respectiv 7,50%. Ratele de
constituire a rezervelor minime obligatorii au ramas nemodificate.

Ne asteptam la o mentinere a dobéanzii cheie pana in vara anului 2026, pe fondul unei inflatii care va
fluctua mult peste marginea superioara a intervalului tintit de BNR (3,5%). Pe termen scurt, inflatia va fi marcata
de noi cresteri ale accizelor, inclusiv carburanti, tutun (1 ianuarie 2026), de ridicarea, incepand cu 1 aprilie
2026, a plafonului la pretul gazelor naturale, inclusiv a celui aferent adaosului comercial la alimentele de baza.
Chiar daca oferta a fost cea care a antrenat inflatia in ultima perioada, acest lucru nu trebuie neglijat deoarece
aceasta alimenteaza asteptarile inflationiste. Asteptarile consumatorilor privind evolutia preturilor de consum
in urmatoarele 12 luni se mentin ridicate, dupa cum arata datele publicate recent de Directia Generala pentru
Afaceri Economice si Financiare (DG ECFIN) a Comisiei Europene.

Lichiditatea pe piata monetara s-a imbunatatit, iar ROBOR 3 luni a atins nivelul dobanzii de politica
monetara (6,5%), un aport important la aceasta avandu-| si recastigarea increderii investitorilor straini. Acest
lucru este deosebit de important in contextul in care necesarul de finantare a deficitului bugetar ramane,
deocamdata, unul ridicat — tinta de deficit bugetar pe anul acesta fiind revizuita ascendent de la 7% din PIB in
vara la 8,4% din PIB, dupa rectificarea recenta a bugetului. Continuarea cu consecventa a masurilor de corectie
a deficitului bugetar, care sa contind in mod concret si partea de reforma administrativa, ramane cruciala, iar
rezultatele consolidarii bugetare vor trebui sa devina vizibile in cele din urma si convingatoare pentru agentiile
internationale de rating la momentul rundelor urmatoare de analiza.

Inflatia si dobanda de politica monetara
2y Principalele mesaje din comunicatul BNR:
1. Inflatia ar putea ajunge la un nivel maxim in
trimestrul al lll-lea, urmata de o decelerare foarte lenta in
ultimele trei luni din acest an.

2. Situatia economica a consemnat o cvasi-stagnare in
primele sase luni din acest an, iar luna iulie indica o accelerare
anuala in trimestrul al lll-lea in contextul unor evolutii mai
favorabile la nivelul sectoarelor economice majore (ex.
reeeeeeoo...Intervalfintdinflatie BNR = 25% *1pp industrie, Constructii)_

3 6.6

1 3. Creditul neguvernamental si-a redus dinamica
0 anuala pana la 8% in august pe seama scaderii de ritm la
o componenta in lei localizata preponderent la nivelul finantarilor
Rata inflatiei Libra ~ ——Dobanda cheie Libra societatilor nefinanciare, scadere ce a fost contracarata intr-o
Sursa: INS, BNR, Librabank Cercetarepiata — gnumita masura de accelerarea cresterii creditului in valuta.
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4. Banca centrala a continuat sd semnaleze o serie de riscuri si incertitudini la adresa activitatii
economice si inflatiei care pot fi generate de mediul extern in conditiile conflictelor militare, dar si a tensiunilor
comerciale globale. Pe plan intern, exista, de asemenea, incertitudini care deriva din masurile ce vor fi adoptate
in perspectiva in scopul continuarii consolidarii bugetare in conformitate cu Planul bugetar-structural pe termen
mediu convenit cu Comisia Europeana si cu procedura de deficit excesiv.
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Dumitru Dulgheru — sef departament

Acest material are caracter pur informativ si NU reprezintd o recomandare pentru produse si investitii in instrumente financiare sau o ofertd pentru a contracta produse sau
servicii de investitii financiare la care acest material poate face referire. Banca nu are nicio obligatie sau responsabilitate privind oferirea catre client a produselor prezentate in
conditiile mentionate in prezentul material, Orice referinta la o cotatie sau pret de oferta din prezentul material in legatura cu un produs/serviciu are caracter pur orientativ si nu
reprezinta cotatia sau pretul de oferta disponibil la momentul la care clientul va decide sa cumpere/contracteze respectivul produs/serviciu. Informatii detaliate privind termenii
si conditiile concrete in care puteti beneficia de produsele si serviciile Libra Internet Bank sunt furnizate potentialilor investitori la momentul solicitarii deschiderii de cont si in
timp util inaintea momentului prestarii de serviciilor solicitate. Investitiile in instrumente financiare sunt supuse unor riscuri cum ar fi, riscul general de piata, riscuri legate exclusiv
de emitent precum pozitia sa financiara sau rezultatele din operatiuni, riscul legat de fluctuatia preturilor pietei ce poate genera situatii precum devierea pretului unor instrumente
structurate comparativ cu activul suport, incertitudinea dividendelor, a randamentelor si/sau a profiturilor, fluctuatia cursului de schimb. V& informdm, de asemenea, ca este
posibil ca Banca, afiliatii acesteia sau angajatii acesteia sa detina in nume propriu produsele/ instrumentele financiare la care se referd acest material, sa efectueze tranzactii de
vanzare, cumpdrare sau orice alt tip de tranzactii cu aceste produse/instrumente financiare, sa fie formator de piatd pentru aceste produse/instrumente financiare, sa ofere
servicii de investment banking, creditare sau alte servicii in legatura cu emitentii mentionati in cuprinsul prezentului material sau sa fi intermediat oferte publice in legatura cu
acesti emitenti. Performanta anterioard a instrumentelor financiare nu reprezinta o garantie in ceea ce priveste performanta lor viitoare. Nicio asigurare nu poate fi data referitor
la randamentul favorabil al portofoliului de instrumente financiare sau al unui emitent descris in prezentul raport. Exista posibilitatea ca, datoritd unor factori diversi, proiectiile sd
nu fie atins. Cauzele pot fi: volatilitatea nelimitata a pietei, volatilitatea sectorului, actiuni ale corporatiilor, imposibilitatea accesului la informatii complete si precise si/sau faptul
cd alte surse se dovedesc a fi incorecte. Nici Libra Internet Bank si nici directorii, colaboratorii sau angajatii sai nu sunt responsabili pentru pierderi sau daune ce ar putea rezulta
din utilizarea acestui document, a continutului acestuia sau intr-un alt mod. Includerea unor linkuri ale website-urilor entitatilor mentionate in prezentul document, nu implica
faptul ca Libra Internet Bank aproba, recomanda sau gireaza acele locatii web si nici informatiile accesibile de la respectivele pagini web. Libra Internet Bank nu isi asuma nicio
responsabilitate pentru continutul acestor site-uri sau in legatura cu informatiile disponibile in aceste locatii si nici in ceea ce priveste consecintele utilizarii acestora. Acest
material se adreseaza in exclusivitate destinatarilor. Acesta nu poate fi reprodus, retransmis, sau publicat, in intregime sau in parte, pentru niciun scop fara acordul scris al Libra
Internet Bank. Prin primirea prezentului document, destinatarul este de acord cu mentiunile specificate mai sus.
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