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Motoarele economice la ralanti la inceput de an

Comert & Servicii Y (Costuri salariale

Constructii, % variatie anuala reala
Constructiile — debut timid in 2026 ‘ ’ :
40 %
- Volumul lucrarilor de constructii a scazut anual cu 2,3% in ianuarie a.c. S0 n
toate cele trei segmente de activitate intrand in teritoriu negativ. Reculul 20
nu a fost unul foarte abrupt, insa sectorul pare ca afiseaza o tendinta de » .
slabiciune, ceea ce a facut ca estimarea avansului anual pentru primul W gomm By m
trimestru din acest an sa fie usor negativa. 0 B L
- Perspectiva lucrarilor de infrastructura ramane rezervata pentru -10 u - o
trimestrul | din 2026. Reducerea finantarii nationale in primele doua luni, 20 " H
adoptarea tardiva a bugetului de stat pe acest an si conditile meteo .
nefavorabile este posibil sa fi mentinut un volum redus al activitatii in <0 I
infrastructura. 3
- in zona rezidentiala, dezvoltatorii mizeazi pe finalizarea proiectelor deja g i‘ i. i & E. f‘ f‘ §‘
demarate. Pe segmentul nerezidential, desi logistica ramane un punct de e T
sprijin, activitatea este sustinuta prioritar de relocari si optimizari, nu de Constructii WRezidential
extinderi. Nerezidential M Lucrari infrastructura

Comert & servicii sector privat, % var. anuala reala
Comertul si serviciile private tendinta de scadere in trimestrul | 2026 ‘ e

- Sectorul comertului si serviciilor private — raportate lunar de catre INS —
care au o pondere de circa 50% din total economie, au scazut lunar la nivel <
agregat cu aproape 6% in ianuarie, sugerand un posibil recul la nivel anual
estimat in prezent la -1% in primul trimestru din acest an (+3% in T4 2025).

- Comertul cu amanuntul si serviciile prestate populatiei, care s-au

contractat cu peste 9% si respectiv 13% in prima luna din acest an, 2

semnaleaza o posibila amplificare a scaderii anuale a consumului

gospodariilor nivelul PIB in primele trei luni din acest an. =
- Serviciile prestate companiilor par sa fie intr-o situatie ceva mai buna, cu T

sanse rezonabile de a incheia trimestrul | in zona pozitiva, chiar daca ritmul
anual va fi unul mult mai redus (intre 0-1%) comparativ cu T4 2025.
Transporturile rutiere, o activitate cu o pondere mare in total servicii prestate
intreprinderilor, au incheiat T4 2025 in teritoriu negativ (-3,1%) si exista riscul s Comert, pp Servicii, pp
de amplificare a recului in prima jumatate a acestui an.
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Costul salarial brut orar tarile UE in 2025, euro

Roménia si Bulgaria — pe ultimele pozitii in UE la salariul orar in 2025 ‘ 60 ouro % 16

- in perioada 2016-2025, Romania a inregistrat una dintre cele mai mari 50 "
rate medii anuale de crestere a costului salarial orar din Uniunea 12
Europeana (+13%), depasind semnificativ media UE27 si ritmul economiilor 40
dezvoltate. 1°

- Costul mediu brut orar al fortei de munca a urcat la 12,9 euro in Romania 30 8
in 2025, in crestere cu 9,3% fata de anul anterior, aceasta ocupand in
continuare ultimul loc dupa Bulgaria in clasamentul tarilor Uniunii Europene. 20 °
Din grupul de tari CEE, Croatia si Polonia au avut cele mai mari costuri 4
salariale orare in 2025, de 16,3 euro si respectiv 15,6 euro. -

- Ramanerea Romaniei in partea de jos a clasamentului european se :
explica prifl efef:tul_ c!e _bazé scazut, o strl_xcturé econon_1icé axatév pe 0 D e TR B aE e Em e N a0
valoare adaugata mica si o concentrare mai mare a fortei de munca in FE ST SO S e

zona veniturilor reduse: 24% dintre salariatii roméani céastiga sub 2/3 din Cost salarial orar, euro ——Variatie 2025 vs 2016,% (sd)

mediana nationala a salariului, fata de o medie UE de doar 14,7%.
Surse: INS, Eurostat, estimari Libra Cercetare piata
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Deficitul bugetar in scadere in primele doua luni pe seama cresterii veniturilor

Deficitul bugetar 2 luni 2026 - de peste 2 ori mai mic decéat in anul anterior @ Structura cheltuielilor bugetare la 100 lei venituri
160
- Deficitul bugetar a fost de 14,2 miliarde lei la finele primelor doua luni din |
acest an, in scadere evidenta fata de 30,2 miliarde lei in perioada similara din 0 = 12
2025. Reducerea deficitului s-a produs pe fondul cresterii veniturilor cu 120 11 114
15,7% concomitent cu o reducere de 1,6% la cheltuieli. -
- Cheltuielile de 114 lei la 100 lei venituri au exercitat o presiune mai mica
atat per total, cat si in structur, acestea apropiindu-se de nivelul inregistrat .
in 2019 (111 lei la 100 lei venituri). Cresterea veniturilor la buget a fost practic 60
principalul motor al reducerii presiunii cheltuielilor. ”
- Executia bugetului la 2 luni indica o reconfigurare a investitiilor: scaderea
deficitului s-a realizat prin reducerea drastica a finantarii nationale (de la 5,7 ZU
mld. lei la 2,6 mld. lei), rolul principal fiind preluat de fondurile UE. 0
2L 2019 2L 2024 21 2025 2L 2026
- Desi cifra totala a investitiilor este ridicata (11,2 mid. lei) in executia cash, in S R
structura acestora se pot regasi deconturi UE pentru proiecte din trecut, sau « Dabanszi Ia diatoria publica Subventi
achizitii strategice de consum finantate din bugetul de stat. Astfel, ar putea Asistenta sociala Alte cheltuiel
exista un decalaj intre dinamica formérii brute de capital fix in sectorul Ivesti SHIDENET] L

publicin T1 2026 (PIB) si cea a cheltuielilor de investitii bazata pe plati. Creditul neguvernamental*, % variatie anual3

1

Creditele in februarie: accelerare moderata, dar dezechilibrata t ,: [
12
- Creditul neguvernamental a crescut anual cu 6,4% in februarie, avansul 11
lunar ceva mai bun nereprezentand, totusi, o abatere atipica fata de 10

evolutia istorica. Februarie este, in general, considerata o luna de "revenire”
dupa un ianuarie in care dinamicile sunt mai temperate.

9

8

7

- Cresterea in februarie a fost sustinuta in principal de creditarea 6
companiilor in valuta, care a depasit semnificativ performanta medie a 5 1IN

lunii februarie. Acestea au continuat sa-si amplifice avansul anual care a d

urcat la aproape 20%, antrenate bineinteles de componenta in euro (+22,1%). z

1

0

- Finantarile in lei ale companiilor si creditele ipotecare in lei au avut o
evolutie sub medie in februarie. Primele si-au accentuat usor declinul anual

. e . = = - w w w w w © © =]
(-7,3%), segmentul vulnerabil fiind reprezentat de scadenta 1-5 ani (-22,1%), T %3 i 3L % % ﬁ 3 %2
iar cele ipotecare in lei si-au mai temperat cresterea (+8,6%). 3 8 8 ¢ 23 338 % 8 2 3

Credit neguv  ——Soc Nefin Persoane fizice

- La finalul lunii iunie a.c. ne asteptam ca avansul anual al soldului . -
creditului neguvernamental s coboare in intervalul 4-5%. Creditele in lei v Exclusiv IFN " . \ui unitar al
cu scadenta 1-5 ani pentru companii vor ramane mai vulnerabile, ca urmare a ectorii cu 'I" "_‘e:t,a asupra c“;:‘)z"' unitar a
cererii scazute pentru investitii de tip upgrade, extindere, modernizare. valorii adaugate in T4 2025

20 %

Romania: Presiune pe preturi net superioara tarilor din regiune t s

- in Romania, cresterea costului unitar al productiei la nivelul intregii
economii (+16,1%) in T4 2025 a fost antrenatd suplimentar, pe 1ang3 10
presiunea venita din zona salariilor, de marjele de profit & impozite nete.

5

- Scaderea semnificativa a costului unitar real al muncii in Romania (-6,8%) I I
confirma faptul ca valoarea generata in economie s-a redistribuit dinspre . .
salariati catre capital si bugetul de stat. Practic, costul unitar al productiei a
crescut mult mai rapid decat cel salarial per unitatea de productie. "

- Spre deosebire de Romania, in economii precum Cehia sau Ungaria,
marjele comerciale si impozitele au avut valori negative. Aceasta a aratat -10 . . . . .
ca firmele din aceste tari si-au comprimat marjele de profit pentru a Renn G UhgTh Rl Sleweh B
acomoda cresterile salariale, cu efect pozitiv asupra stabilitatii preturilor.

- Polonia a reusit si neutralizeze partial presiunea salariald nominala si = Salaril % Productivitate = Marje profit & impozite neta
printr-un vector de productivitate solid. Aceasta "absorbtie prin eficienta” a Notd: Valorile negative (sub axd) reprezints factori de
permis o crestere sustenabila a veniturilor, mentinand in acelasi timp pretul absorbtie a costurilor nominale. In Romania, marjele de
unitar al productiei la un nivel mult mai competitiv profit si impozitele nete au actionat ca multiplicatori de pret..

Surse: MFP, BNR, Eurostat, Libra Cercetare piata
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Prognoze economice

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025e 2026p
_____________________________________________________________________________________________________|

PIB, miliarde euro 223 220 241 281 322 354 379 401
PIB, % variatie reala 3.9 -3.6 5.6 4.1 22 0.8 0.7 1.2
Consum gospodatrii, % variatie reala 3.8 -3.9 7.5 5.8 2.8 5.7 0.6 0.7
Formare bruta capital fix, % variatie reala 12.9 1.1 2.9 5.9 14.5 -2.5 41 5.0
Vanzari cu amanuntul, % variatie reala 71 23 10.1 4.4 1.9 8.6 0.2 0.4
Productie industriald, % variatie reala -2.3 -9.2 7.1 -1.8 -4.9 -1.5 -0.9 0.5
Salariul mediu net lunar, mii lei 3.1 3.3 3.5 4.0 4.6 5.2 5.5 5.8
Rata medie a somajului, % 4.9 6.1 5.6 5.6 5.6 5.4 6.0 6.1

Inflatie anuala, % final perioada 4.0 2.1 8.2 16.4 6.6 5.1 9.7 4.5
Inflatie medie anuala, % 3.8 2.7 5.1 13.7 10.5 5.6 7.3 7.2
Balanta comerciala, % PIB -8.0 -8.6 -9.6 -11.4 -9.0 -9.3 -8.5 -7.6
Balanta cont curent, % PIB -4.9 -5.1 -7.2 -9.6 -6.7 -8.2 -8.0 -7.3
Investitii straine directe - flux, % PIB 2.3 1.4 3.7 3.6 2.1 1.6 1.2 1.5
Deficit bugetar, % PIB -4.4 -9.3 -7.2 -6.5 -6.6 -9.3 -7.8 -6.8
Datorie publica, % PIB 34.9 46.6 48.3 47.9 49.0 54.8 57.6 60.7
RONEUR, decembrie 4.78 4.87 4.95 4.95 4.97 4.97 5.10 5.15
RONEUR, medie anuala 4.75 4.84 4.92 4.93 4.95 4.97 5.04 5.11
Dobanda cheie, decembrie, % 2.50 1.50 1.75 6.75 7.00 6.50 6.50 6.00
ROBOR 3 luni, decembrie, % 3.2 2.0 3.0 7.6 6.2 5.9 6.1 5.5
ROBOR 3 luni, medie anuala, % 3.1 24 1.8 6.2 6.6 5.9 6.4 6.0
ROGB 5 ani, medie anuala, % 4.1 3.5 3.2 7.4 6.8 6.5 7.3 6.3
ROGB 10 ani, medie anuala, % 4.5 3.9 3.8 7.6 7.0 6.7 7.3 6.4

Sursa: INS, BNR, Eurostat, Ameco, Libra Cercetare piata
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Industria si top 10 activitati industriale dupa marimea productiei

Productie industriala
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%, var. an. Medie 12 luni ajust. =---- Medie 5 ani ajust.

Autovehicule

30
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Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25 Jan-26

%, var. an. Medie 12 luni ajust. ----- Medie 5 ani ajust.

Constructii metalice
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-20

-30
Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25 Jan-26

%, var. an. Medie 12 luni ajust. =---- Medie 5 ani ajust.

Materiale constructii
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Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25 Jan-26

%, var. an. Medie 12 luni ajust. ----- Medie 5 ani ajust.

Nota: Pentru eliminarea fluctuatiilor sezoniere si a valorilor extreme, trendul este reprezentat de media mobila la 12

Industria prelucratoare
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Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25 Jan-26

%, var. an. Medie 12 luni ajust. ----- Medie 5 ani ajust.

Alimentara
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Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25 Jan-26

%, var. an.

Echipamente electrice

30

20

Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25 Jan-26

%, var. an. Medie 12 luni ajust. =---- Medie 5 ani ajust.

Masini & echipamente

-60
Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25 Jan-26

%, var. an. Medie 12 luni ajust. ----- Medie 5 ani ajust.

luni ajustatad; media ultimilor 5 ani este referinta istorica.

Medie 12 luni ajust. ----- Medie 5 ani ajust.

Energie electrica, termica, gaze,

30 apa calda, aer conditionat
20
10
0
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Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25 Jan-26
%, var. an. Medie 12 luni ajust. ----- Medie 5 ani ajust.
Cauciuc & mase plastice
30
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%, var. an. Medie 12 luni ajust. ----- Medie 5 ani ajust.
Extractie petrol & gaze
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%, var. an. Medie 12 luni ajust. ----- Medie 5 ani ajust.
Prelucrare lemn
60
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Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25 Jan-26

%, var. an. Medie 12 luni ajust. ----- Medie 5 ani ajust.

Sursa: INS, Libra Cercetare piata
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Constructii
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%, var. an.

Constructii ingineresti
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%, var. an. Medie 12 luni ajust. ----- Medie 5 ani ajust.

Servicii prestate populatiei

-30
Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25 Jan-26

%, var. an. Medie 12 luni ajust. ----- Medie 5 ani ajust.

Servicii prestate intreprinderilor
30

-30
Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25 Jan-26

%, var. an. Medie 12 luni ajust. ----- Medie 5 ani ajust.

Nota: Pentru eliminarea fluctuatiilor sezoniere si a valorilor extreme, trendul este reprezentat prin media mobila

Medie 12 luni ajust. ----- Medie 5 ani ajust.

Constructii, comert, servicii

Cladiri rezidentiale

80

60

40

20
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%, var. an. Medie 12 luni ajust. ----- Medie 5 ani ajust.

Comert cu amanuntul
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20

-5
-10
-15
-20
Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25 Jan-26
%, var. an. =-=-- Medie 5 ani ajust. Medie 12 luni ajust.
Hoteluri
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Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25 Jan-26
%, var. an. Medie 12 luni ajust. ----- Medie 5 ani ajust.
Transporturi terestre
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%, var. an. Medie 12 luni ajust. ----- Medie 5 ani ajust.

ajustata la 12 luni; referinta istorica reprezinta media ultimilor 5 ani.

Cladiri nerezidentiale
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%, var. an. Medie 12 luni ajust. ----- Medie 5 ani ajust.

Comert, reparatii autovehicule

Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25 Jan-26

%, var. an. Medie 12 luni ajust. ----- Medie 5 ani ajust.

Restaurante

-30
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%, var. an. Medie 12 luni ajust. ----- Medie 5 ani ajust.

Servicii in tehnologia informatiei
30

-30
Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25 Jan-26

%, var. an. Medie 12 luni ajust. ----- Medie 5 ani ajust.

Sursa: INS, Libra Cercetare piata
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Evoluti
3
Active brute
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0 //X/
5
0
Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25 Jan-26
%, var. anuala  =———Medie 12 luni ajustata
Credite persoane fizice
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5
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%, var. anuala  ——Medie 12 luni ajustata
Credite PFA
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5 \/f
0
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%, var. anuala  ———Medie 12 luni ajustata

Credite agricultura*
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%, var. anuala ~ ——Medie 12 luni ajustata

Jan-26

Credit neguvernamental, excl IFN
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%, var. anuala  =———Medie 12 luni ajustata
Credite consumin lei
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%, var. anuala ~ ——Medie 12 luni ajustata
Credite municipalitati
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15 /_\
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%, var. anuala  ———Medie 12 luni ajustata
Credite constructii*
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%, var. anuala  ——Medie 12 luni ajustata
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active si credite acordate de banci

Credite societati nefinanciare
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%, var. anuala  ——Medie 12 luni ajustata

Credite ipotecare in lei
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%, var. anuala ~ =———Medie 12 luni ajustata
Credite industrie®
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%, var. anuala  ——Medie 12 luni ajustata
Credite servicii*
25
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0
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%, var. anuala  =——Medie 12 luni ajustata

* 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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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 legaturd 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 legaturd 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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