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Startul bunin iulie indica o posibila accelerare anuala a PIBin T3

Semnale din
economie

Economia reala — inceput promitator pentru trimestrul al lll-lea . Indicatorul “Semnal Macro”

- Indicatorul ”Semnal Macro” (SM) care acopera aproximativ 75% din PIB-
ul Romaniei a avut in iulie evolutia cea mai buna din ultimii doi ani si Prag superior
jumatate, sase din cele sapte subcomponente, cu exceptia "productiei de
energie, electrica, termica, gaze si apa” regasindu-se in teritoriul pozitiv.

- Tendinta de accelerare data de indicator a fost clara si puternica in iulie
(>80), la aceasta contribuind din plin constructiile, serviciile prestate
companiilor (crestere solida a transporturilor terestre si servicii IT), comertul
cu autovehicule, comertul cu ridicata si industria prelucratoare. *
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- in componenta ”Semnal Macro”, intrd elemente a caror evolutie este, in o “‘-\_',a---------------'
general, foarte volatila, cum este cazul constructiilor. Excluderea
impactului constructiilor in iulie — cand acestea au crescut cu nu mai putin

I 33 333888888 8
41% — a coborat nivelul indicatorului la 67,4, de la aproape 85. 3 %5855 8853858853
- in ciuda startului foarte bun din iulie, perspectiva trimestrului al lll-lea Semnal Macro ) )
trebuie abordati cu o doza de precautie, data fiind diferenta ampla dintre L Semnalacro exslsly construct
nivelul ”Semnalului Macro” si cel al mediei mobile la 12 luni, chiar daca Noté: SM scor (0-100) ’“ i (2015-2025)
H 3 3 " : R4 ota: scor (0- = percentila valori —. H
aceasta din urma poarta cu ea |nert,|a trecutului. praguri P20/P80 (20% cele mai slabe / 20% cele mai bune)
- ~ . _wg oA - e - - i * 0 a
Creditele au incetinit in august; finantarea companiilor sustinuta de euro ‘ Creditul neguvernamental®, % var. anuala
14 o
- Dinamica anuala a creditului neguvernamental (exclusiv IFN) a incetinit la
+7,9% in august (+8,7 in iulie), in conditiile in care finantarile pentru companii 12
si persoane fizice — s-au mai temperat. Datele recente sugereaza un avans "
anual al creditului in luna decembrie estimat la 7%.
- Finantarile pe segmentul societatilor nefinanciare au fost destul de slabe 8 A
in august, insa analiza seriei de date indica prezenta factorului sezonier.
Creditele in lei au continuat sa piarda teren, cresterea lunara a soldului (+426 8 . *\',(\\
mil. lei) datoréndu-se in totalitate componentei euro. . /
- Creditele acordate persoanelor fizice au avut un avans modest in august, ’ |
(+574 mil. lei), creditele ipotecare in lei ramanand principalul motor al 2 ’d
cresterii. Soldul creditului de consum in lei a scazut in august, iar seria 0
de date aratd un recul mai puternic decat sugereaza sezonalitatea. g & & ¥ I 85 & 8 7
. N N R ) LR T2 &
Indicatorul de increderea in consum a scazut in T3, iar subcomponentele & & 5 § r & 3 § 2
acestuia privind "situatia financiara a gospodariilor” si "situatia economica A —e—e DT

generala” in urmatoarele 12 luni, de asemenea, s-au deteriorat.
Structura cheltuielilor la 100 lei venituri la buget

Deficitul bugetar 8 luni 2025 - corectia se lasa asteptata t "0 »
122 121
- Cresterea substantiala a deficitului bugetar in primele sase luni din 2025 —
fatd de perioada similara din anul anterior (+6.1 mid. lei) face dificila T
corectia acestuia dupa cum arata executiile bugetare din iulie si august.

- La finele primelor opt luni din acest an, deficitul bugetar a fost de 86,4
miliarde lei, in crestere cu 5,5 miliarde lei fatd de aceeasi perioada din
2024, dinamica anuala a veniturilor (+11,8%) fiind doar putin mai alerta decat a0
cea a cheltuielilor (+10,9%).

- Volumul cheltuielilor calculat la 100 lei venituri ramane ridicat (121 lei) in
primele opt Ignl t_:hn gcest an, foarte apropiat de nivelul anului precedent L oL 2019 oL 2028 oL 2025
pentru aceeasi perioada (122).

Investitii
Alte chelt. curente, incl. cofinantéri proiecte fd. Europene

- Impactul cel mai puternic asupra indicatorului cheltuieli la 100 lei venituri PRSI CURn, el Hos S ol i PR AN

Asistenta sociala

la buget a fost generat de dobanzile la datoria publicad si apoi de Supventl

= Dobanzi

cheltuielile cu asistenta sociala si alte cheltuieli curente, aici fiind incluse si FeeE

= Salarii
cofinantarile unor proiecte care beneficiaza de fonduri europene. Surse: INS, BNR, MFP, estimari Libra Cercetare piats
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Exporturile romanesti high-tech au crescut, dar si deficitul comercial pe acest segment

Exporturi & Costul fortei
Importuri de munci
high-tech

Exporturi high-tech romanesti - crestere de aproape 3 ori in ultimii 10 ani t Structura exporturi romanesti high-tech, mil. euro
7,000

- Exporturile romanesti de inaltd tehnologie s-au situat la aproape 10 6,000 € oo M
miliarde euro in 2024, 59% dintre acestea fiind reprezentate de ”produse
electronice si de telecomunicatii” (5,9 mld. euro), locurile al doilea si al treilea e
revenind "aparatelor/instrumentelor de masura” si “armamentului”. Ay
- Importurile high-tech s-au ridicat la peste 16 miliarde euro in 2024, )
componenta preponderenta fiind "electronicele & telecomunicatiile” (7,3 mld. 2,000

euro), urmate de cele "farmaceutice” (2 mld. euro) si de "aparate de masura” 1,000
(1,8 mid. euro).

- Deficitul comercial in comertul exterior high-tech a fost de 6,3 miliarde
euro in 2024 (~19% din total deficit), de 2,5 ori mai mare decat in 2014 (2,5
mld. euro). Adancirea deficitului a fost alimentata, in principal, de "produsele
farmaceutice”, “calculatoare & echipamente de birou”, "echipamente din

a” si "aparate electrice”.
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Aparate masura
Armament

Echip electrice
Farmaceutice
Chimice

Echip neelectrice
Aerospatial

industria aeronautica

Electronice & telecom

- Germania este principalul furnizor de produse high-tech pentru Romania,
top 5 produse importate fiind: "circuite integrate”, "aparate de analiza,
masura si control’, "produse farmaceutice bazate pe glicozide si
biopreparate”, "componente semiconductoare si celule fotovoltaice”
"panouri si tablouri de comanda (tensiune <1.000 V)”

Calculatoare, echip birou

Nota: metodologie OECD

Costul orar al fortei de munca si dinamica anuala a
acestuia in primele 6 luni din 2025

Romania - in continuare penultimul loc la forta de munca ‘ o ik 5 16

- Costul orar al fortei de munca in Roméania a fost de 14 euro in prima T I 3]
jumatate a acestui an, cu 26% sub nivelul Poloniei, sau cu 60% mai mic =
decat media Uniunii Europene, conform calculelor noastre estimative 3 i
realizate pe baza cifrelor publicate recent de Eurostat. \,-

32
®

- Structura economiei romanesti orientatd inca destul de mult spre e
sectoare cu valoare adaugata redusa (~30% din angajati sunt plati cu
salariul minim), discrepantele intre nivelul de competente cerut si cel o
existent, fenomenul migratiei, ratele ridicate de parasire timpurie a scolii, i .
sunt doar cateva din elementele care afecteaza productivitatea muncii,
alimentand decalajul salarial dintre Romania si Uniunea Europeana.

- Un indicator poate mai important pentru Romania decat rata somajului
este rata de activitate a populatiei 20-64 ani care a fost de doar 69% in Cast orar forta munca, EUR iunie 2025 (ss)
trimestrul al ll-lea din acest an, una dintre cele mai scazute din UE ~#-Cost orar forta munca, % var. an. 6 luni 2025 (sd)
(Bulgaria: 77%; Cehia: 83%; Ungaria: 81%; Polonia, 78%; media UE: 76%.
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Nota: tari din UE cu cel putin 3 milioane locuitori
Lucrarile de constructii au sustinut investitiile in semestrul 1 2025 t Structura investitiilor in primul semestru din 2025

- Investitiile nete au scazut anual cu 0,5% in termeni reali in trimestrul al lI-
lea (+4,3% in T1 2025), pe fondul reculului amplu al componentei ”utilaje
& mijloace de transport” (-11,9%).

- Lucrarile de constructii s-au mentinut pe linia de plutire in perioada
aprilie-iunie 2025 (+1,1%), insa nu au putut contrabalansa scaderea ampla
generata in cea mai mare parte de industrie.

- Performanta slaba a investitiilor a diminuat ritmul anual de crestere al
cererii interne pana la +0,5% (de la +2,9% in T1), aceasta in conditiile in
care consumul gospodariilor a bitut pasul pe loc. In acelasi timp, este posibil
ca scaderea investitiilor in industrie sa fi atenuat destul de mult presiunea pe
importuri si implicit a efectului negativ al exportului net asupra formarii PIB.

- Investitiile in semestrul | au avansat anual cu 1%, lucrérile de constructii
fiind principalul catalizator al cresterii anuale (+4%), urmate apoi de alte = Lucrari de construcfji noi
investitii care au crescut cu 2,1%. Investitiile in utilaje & mijloace de transport s (o =i cecedellpa)

= - . A . . Alte investitii
au scazut anual cu 6% in termeni reali in primele sase luni.
Surse grafice: INS, Eurostat, estimari Libra Cercetare piata
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Prognoze economice

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025p

PIB, miliarde euro 225 221 242 282 324 354 376
PIB, % variatie reala 4.0 -3.7 5.6 4.0 2.4 0.8 0.2
Consum gospodarii, % variatie reald 3.8 -3.9 7.5 58 2.8 6.0 0.0
Formare brutd capital fix, % variatie reala 12.9 1.1 2.9 5.9 14.5 -3.3 2.8
Vanzari cu amanuntul, % variatie reala 71 2.3 101 4.4 1.9 8.6 0.7
Productie industriala, % variatie reala -2.3 -9.2 71 -1.8 -4.9 -1.5 -0.5
Salariul mediu net lunar, mii lei 3.1 3.3 3.5 4.0 4.6 5.2 5.6
Rata medie a somajului, % 4.9 6.1 5.6 56 5.6 54 59
Inflatie anuala, % final pericada 4.0 2.1 8.2 16.4 6.6 5.1 9.6
Inflatie medie anuala, % 3.8 2.7 5.1 13.7 10.5 5.6 7.3
Balantd comerciald, % PIB -7.8 -8.6 -9.5 -11.4 -8.9 -9.3 -9.2
Balanta cont curent, % PIB -4.9 -5.1 -7.2 -9.5 -6.6 -8.4 -8.4
Investitii straine directe - flux, % PIB 2.3 1.4 3.7 3.6 2.1 1.6 1.2
Deficit bugetar, % PIB -4.3 -9.2 -7 -6.4 -6.6 -9.3 -8.4
Datorie publica, % PIB 4.7 46.3 48.1 47.7 48.6 54.8 58.6
RONEUR, decembrie 4,78 487 4,95 4.95 4.97 4.97 5.10
ROMNEUR, medie anuala 4,75 4.684 4,92 4.93 4.95 497 5.04
Dobanda cheie, decembrie, % 2.50 1.50 1.75 6.75 7.00 6.5 6.5
Dobanda cheie, medie anuala, % 2.5 1.9 1.3 4.1 7.0 6.8 6.5
ROBOR 3 luni, decembrie, % 3.2 2.0 3.0 7.6 6.2 59 6.7
ROBOR 3 luni, medie anuala, % 3.1 2.4 1.8 6.2 6.6 5.9 6.5
ROGE 5 ani, medie anuala, % 4.1 3.5 3.2 7.4 6.8 6.5 7.3
ROGB 10 ani, medie anuald, % 4.5 3.9 3.8 7.6 7.0 6.7 7.4

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

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

Bucuresti

P
10.0 \/

Jun-23 Dec-23 Jun-24 Dec-24

Medie mobila 12 luni

Jun-25

Timisoara

11.0
Wi\

=W \/NF

Jun-23 Dec-23 Jun-24 Dec-24 Jun-25

Medie mobila 12 luni

Brasov

Jun-23 Dec-23 Jun-24 Dec-24

Medie mobila 12 luni

Jun-25

Sibiu

Jun-23 Dec-23 Jun-24 Dec-24

Medie mobila 12 luni

Jun-25

Cluj

Jun-23 Dec-23 Jun-24 Dec-24 Jun-25

Medie mobila 12 luni

Craiova

16.0
150 144

14.0

Jun-23 Dec-23 Jun-24 Dec-24

Medie mobila 12 luni

Jun-25

Ploiesti

8.0

Jun-23 Dec-23

Medie mobila 12 luni

Jun-24 Dec-24

Targu Mures

13.0
125
115

11.0

Jun-23 Dec-23 Jun-24 Dec-24

Medie mobila 12 luni

Jun-25

Jun-25

lasi

12.6

12.0

115

11.0

Jun-23 Dec-23 Jun-24 Dec-24

Medie mobila 12 luni

Jun-25

Constanta
15.5

15.0
145
14.0 ﬁﬂ [
135
13.0
125

12.0

115

Jun-23 Dec-23 Jun-24 Dec-24

Medie mobila 12 luni

Jun-25

Oradea
15.0

145
14.0 /'\3\‘1/\/\/\ A '/
135 \/

130

125

Jun-23 Dec-23 Jun-24 Dec-24

Medie mobila 12 luni

Jun-25

Romania

125
12.0
12.0 V

115
11.0

10.5

Jun-23 Dec-23 Jun-24 Dec-24 Jun-25

Medie mobila 12 luni

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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20

Jul-23 Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25

——— %, var.anuala = ===Medie mobila 12 luni

Credite persoane fizice

25
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0
Jul-23 Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25

——— %, var. anuala = = == Medie mobila 12 luni

Credite PFA
25

20

Jul-23 Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25

== = = Medie mobila 12 luni

%, var. anuala

Credite agricultura*
25

20

Jul-23 Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25

——— %, var.anuala = ===Medie mobila 12 luni

Credit neguvernamental, excl IFN

20

0
Jul-23 Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25

===-Medie mobila 12 luni

%, var. anuala

Credite consum in lei
25

0
Jul-23 Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25

9%, var. anuala = === \ledie mobila 12 luni

Credite municipalitati
25

0
Jul-23 Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25

——— %, var.anuala = ===Medie mobila 12 luni

Credite constructii*

-20
Jul-23 Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25

= = ==Medie mobila 12 luni

%, var. anuala

active si credite acordate de banci

Credite societati nefinanciare

25
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0
Jul-23 Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25
%, var.anuala = ===Medie mobila 12 luni
Credite ipotecare in lei
25
20
15
10

0
Jul-23 Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25

= === Medie mobila 12 luni

%, var. anuala

Credite industrie*

25

20

0
Jul-23 Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25

= = == Medie mobila 12 luni

%, var. anuala

Credite servicii*
25

20

0
Jul-23 Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25

——— %, var.anuala  ====Medie mobila 12 luni

* 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 ROBOR 3 luni si IRCC Randamente titluri de stat in lei
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Sursa: BNR, MFP, Libra Cercetare piata
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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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