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Constructiile dau semne de slabiciune la inceputul celui de-al ll-lea trimestru

Credit
neguvernamental

Deficit
comercial

Constructiile — debut timid in trimestrul al ll-lea ‘ Constructii, % variatie anuala reala
60 %

- Primele semnale din luna aprilie a.c. indica o pierdere de suflu in

constructii, iar aceasta umbreste putin perspectiva de crestere a sectorului

in trimestrul al ll-lea din acest an. 20

- Constructiile au scazut anual in termeni reali cu 0,5% in aprilie, segmentul
nerezidential intrand in teritoriu negativ si avand reculul cel mai amplu
(-6,1%). Segmentul rezidential si-a temperat declinul (-1,6%), iar lucrarile de 0 _
infrastructura au incetinit anual la +3,2%, de la +10% n martie. o [ ]

- Indicele de cost in constructii a continuat sa-si tempereze avansul anual | L

la +4,3% in aprilie (+5,8% in trimestrul 1), iar cel cu materialele a scazut cu -30
peste 3%, de la -0,7% in primele trei luni din acest an.

- Cresterea medie anuald a numarului de salariati in constructii s-a
mentinut la +1,7% in aprilie, mult peste media pe economie (+0,6%), insa
dinamica salariului mediu net in sector a ramas mult mai lenta fatd de media
pe economie (+4,8% fata de +11,7%).
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Creditul neguvernamental - avans lunar in mai la maximul ultimelor 11 luni t Creditul neguvernamental®, % var. anuala
18 %

- Creditul neguvernamental, exclusiv componenta IFN, a adaugat pe sold
aproape 6 miliarde lei in luna mai, ceea ce a determinat o amplificare a
dinamicii anuale la peste 9% (+8,1% in aprilie). Avansul lunar solid
imbunatateste perspectiva pe termen scurt a creditului, palierul de crestere 12
estimata pentru finele lunii septembrie a.c. fiind acum de 7-8%, fata de 6-7%

10
in previziunile anterioare.
8
- Ambele segmente de clienti au avut o evolutie favorabila in mai, aportul

186

14

majoritar la crestere generandu-l creditele acordate companiilor
nefinanciare. Acestea au fost sustinute in cea mai mare parte de 4 H
imprumuturile in euro, in special cele cu scadenta mai mare de 5 ani.

Aportul la crestere a componentei in lei a fost mult mai modest si ca urmare a ||H
reducerii lichiditatii la nivelul sistemului bancar.
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- Creditele de consum in lei avut o crestere lunara ampla in mai (>1,6 mid.
lei) si o dinamica anuald de 18%. Imprumuturile pentru locuinte au continuat (=ICrodit neguv
sa avanseze, cresterea anuala depasind pragul de 9% in luna mai. Datele
recente sugereaza mai degraba o mentinere la acest nivel in urmatoarele luni.

— SocNefin Persoane fizice

* Exclusiv IFN

Deficit bugetar 5 luni, miliarde lei

Executie bugetara laxa, deficit bugetar in crestere in primele cinci luni t 0 —
- Deficitul bugetar in perioada ianuarie-mai a.c. a depasit 64 miliarde lei, cu 10
peste 4 miliarde lei fata de aceeasi perioada din 2024. .
- Dinamica anuala a veniturilor la buget (+13,6%) a devansat ritmul de " — 209

crestere a cheltuielilor in primele cinci luni (+12,2), insa aceasta nu a fost
suficienta pentru a opri expansiunea deficitului bugetar. 40 369

- Desi incasarile au crescut, executia in primele cinci luni este in urma
cifrelor planificate, deviatile negative cele mai ample fiind observate la
veniturile din fonduri UE, la TVA si la impozitul pe profit. Gradul de nerealizare 60 S P L

. . . -60.1 —
la aceste trei categorii la nivel agregat este de peste 26%. o

- Cheltuielile au fost mai mari cu aproape 35 miliarde lei in primele cinci
luni fatad de perioada similara din 2024, insa s-au situat sub nivelul -80
planificat, in principal ca urmare a nerealizarii investitiilor. In acelasi timp,
au existat depasiri importante de cheltuieli fatd de planul perioadei la
capitolele asistenta sociala si dobanzi.

miliarde lei

5L_20r  5L_21r  5L_22r 5L_23r  5L_24r 5L_25r
DODeficit bugetar realizat 4 luni

Deficit bugetar 5 luni estimat pe baza planului anual aprobat 2025

Surse grafice: INS, BNR, MFP, estimari Libra Cercetare piata
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Comertul & serviciile — perspectiva incerta in trimestrul al ll-lea

Deficit
comercial

Comert &
servicii

Comertul & serviciile — traiectorie incerta in trimestrul al ll-lea ‘

- Comertul & serviciile raportate lunar de catre INS, care acopera 75% din
cifra de afaceri totala a comertului si serviciilor in economie, au scazut anual
cu aproape 2% in aprilie, sporind incertitudinea cu privire la perspectiva de
mentinere in teritoriu pozitiv in trimestrul al ll-lea din acest an.

- Serviciile prestate intreprinderilor, comertul cu autovehicule si comertul
cu ridicata care detin 75% din toatd grupa "comert & servicii” au fost
verigile slabe in luna aprilie, scazand anual agregat cu aproape 3%.

- Serviciile prestate populatiei au reintrat in zona pozitiva in aprilie dupa
cinci luni, fiind sustinute de evolutia favorabila a activitatii hoteliere care
a crescut cu 28% in termeni reali.

- Comertul cu amanuntul s-a mentinut cu greu in zona pozitiva in aprilie,
cand avansul anual al acestuia a coborat la +0,4%. Vanzarile de produse
nealimentare au decelerat brusc la pana la +0,8% in aprilie, de la aproape
+12% n martie a.c.

Romania - structura deficitului comercial reflecta slabiciunea industriei t

- Romania a inregistrat un deficit comercial de 8,5 miliarde euro in primele
trei luni din acest an, net superior altor tari din regiune, precum Croatia,
Bulgaria sau Polonia (vezi graficul, Structura deficitului comercial in T1 2025).

- Cea mai mare parte a deficitului comercial in Romania in primele trei luni
din acest an a fost determinata de “bunurile intermediare” cu destinatie
industriald, si "bunurile de uz curent” (alimente, medicamente, produse de
uz personal, casnic etc) care apartin componentei de consum gospodaresc.

- Deficitul la nivelul bunurilor de uz curent consumate in gospodariile din
Romania s-a cifrat la circa 3,3 miliarde euro in trimestrul | a.c. Alimentele
si medicamentele au generat in primele 3 luni din acest an 90% din deficitul
bunurilor de uz curent, adica aproape 3 miliarde euro.

- Cehia, Ungaria si Slovacia au raportat excedente comerciale in T1 | a.c.,
datorita surplusurilor inregistrate la nivelul bunurilor de capital (masini,
utilaje etc). Polonia are o situatie relativ echilibrata, aceasta afisdand excedente
importante la bunurile de folosinta indelungata si la cele de uz curent.

Romania - decalaj semnificativ intre costul muncii si productivitate in T1 t

- Desi dinamica anuala a productivitatii orare a muncii in Romania si-a
consolidat prezenta in teritoriu pozitiv, fiind a 4-a cea mai mare din UE in
primele trei luni din 2025 (+4,9%), decalajul dintre aceasta si costul orar
real al fortei de munca a fost unul amplu si net superior tarilor CEE4 (Cehia,
Ungaria, Polonia, Slovacia), luate individual sau colectiv.

- Romania a inregistrat cea mai inalta rata de crestere anuala a costului
orar al fortei de munca din Uniunea Europeana in primele trei luni din 2025
(+16,7%). Activitatile economice din Romania care au afisat accelerari vizibile
ale costului fortei de munca in trimestrul | au fost ”serviciile financiare &
asigurari”, “energia”, "serviciile administrative & suport” (pentru companii),

"“industria extractiva” si "industria prelucratoare”.

- Presiunea salariala raportata la productivitatea muncii a continuat sa fie
vizibila in toate tarile CEE4 in trimestrul | a.c., mai pregnant insa in
Ungaria si Cehia. Trendul trimestrial indica Ungaria ca fiind in pozitia cea mai
nefavorabila in cadrul grupului celor patru tari amintite.

Productivitate &
Costul muncii

Comertul & serviciile, % variatie anuala reala
si contributii (pp)
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Structura deficitului comercial in T1 2025
Romania si alte tari din regiune membre UE

15 mid.€

Cehia Ungaria Slovacia Polonia Bulgaria Croatia Romania
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Surse grafice: INS, Eurostat, estimari Libra Cercetare piata
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Prognoze economice

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025p
____________________________________________________________________________________|

PIB, miliarde euro 206 225 221 242 282 324 354 3rr
PIB, % variatie reala 6.1 4.0 -3.7 5.8 4.0 2.4 0.8 1.0
Consum gospodérii, % variatie reald 6.8 3.8 -3.9 7.5 5.8 2.8 6.0 2.0
Formare bruta capital fix, % variatie reala -1.1 12.9 1.1 2.9 59 14.5 -3.3 4.0
WVanzari cu amanuntul, % variatie reala 5.6 71 2.3 101 4.4 1.9 8.6 2.5
Productie industriala, % variatie reald 35 -2.3 -9.2 71 -1.8 -4.9 -1.5 -1.0
Salariul mediu net lunar, mii lei 2.7 3.1 3.3 3.5 4.0 4.6 5.2 5.6
Rata medie a somajului, % 53 4.9 6.1 5.6 5.6 5.6 5.4 55
Inflatie anuald, % final pericada 3.3 4.0 2.1 8.2 16.4 6.6 51 53
Inflatie medie anuala, % 4.6 3.8 2.7 5.1 13.7 10.5 5.6 53
Balantd comerciald, % PIB -7.4 -7.9 -8.6 -9.5 -11.4 -8.9 -9.3 -9.3
Balanta cont curent, % PIB -4.6 -4.9 -5.1 -7.2 -8.5 -6.6 -8.3 -7.9
Investitii straine directe - flux, % PIB 2.6 2.3 1.4 3.7 3.6 2.0 1.6 1.6
Deficit bugetar, % PIB -2.8 -4.3 -9.2 -7.1 -6.4 -6.6 -9.3 -8.1
Datorie publica, % PIB 343 347 46.3 48.1 47.7 48.6 54.8 58.1
RONEUR, decembrie 4.66 4.78 4.87 4.95 4.95 4.97 4.97 510
RONEUR, medie anuald 4.65 4.75 4.84 4.92 4.93 4.95 4.97 5.04
Dobanda cheie, decembrie, % 2.50 2.50 1.50 1.75 B.75 7.00 6.50 6.50
Dobanda cheie, medie anuald, % 2.3 2.5 1.9 1.3 4.1 7.0 6.8 6.5
ROBOR 3 luni, decembrie, % 3.0 3.2 2.0 3.0 7.8 8.2 59 6.8
ROBOR 3 luni, medie anuala, % 2.8 3.1 2.4 1.8 6.2 8.6 59 6.6
ROGE 5 ani, medie anuald, % 4.3 4.1 3.5 3.2 7.4 6.8 6.5 7.5
ROGE 10 ani, medie anuala, % 4.7 4.5 3.9 3.8 7.8 7.0 8.7 7.6

Sursa: INS, BNR, Eurostat, Ameco, Libra Cercetare piata
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Economie reala - indicatori cu frecventa ridicata

Productia industriala
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Sursa: INS, Libra Cercetare piata
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Sectorul constructiilor

Cladiri nerezidentiale

Constructii Cladiri rezidentiale
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Sursa: INS, Libra Cercetare piata
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Raport pret apartament - salariu mediu net (numar ani)

Bucuresti Cluj lasi
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105 /\'\ /\ 125 12.4 /\
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: L 'S
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Sursa: Imobiliare.ro, vdi.ro, calcule Libra Cercetare piata
Nota: a fost luat in considerare un apartament cu o suprafatd de 90 m? la pretul mediu de vanzare aferent fiecaruia din orasele de mai sus.
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Evolut

Active brute
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active si credite acordate de banci
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* Se referd la expunerea fata de un singur debitor, expunere egald sau mai mare de 20 000 lei. Suma acordata reprezinta creditul acordat sau angajamentul asumat conform

contractului.

Sursa: BNR, Libra Cercetare piata
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Dobanzi, randamente, curs de schimb, titluri de stat

Dobanda de politica monetara
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Calea Vitan 6-6A, Sector 3, Bucuresti
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www.librabank.ro

Departamentul Cercetare Piata si Macroeconomica
cercetarepiata@librabank.ro

Lucian Anghel - Director General Adjunct

Dumitru Dulgheru — sef departament

Avertisment:

Acest material are caracter pur informativ si NU reprezintd o recomandare pentru produse si investitii in instrumente financiare sau o oferta 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. Va informam, de asemenea, ca este posibil ca Banca,
afiliatii acesteia sau angajatii acesteia sa detind in nume propriu produsele/ instrumentele financiare la care se refera acest material, sa efectueze tranzactii de vanzare, cumpérare
sau orice alt tip de tranzactii cu aceste produse/instrumente financiare, sa fie formator de piata 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
anterioara 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. Existd posibilitatea ca, datoritd unor factori diversi, proiectiile sa nu fie atinse, Cauzele pot fi:
volatilitatea nelimitatd a pietei, volatilitatea sectorului, actiuni ale corporatiilor, imposibilitatea accesului la informatii complete si precise si/sau faptul c4 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 fard acordul scris al Libra Internet Bank. Prin primirea prezentului document,
destinatarul este de acord cu mentiunile specificate mai sus.
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