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Politica monetara - prudenta crescuta revine in prim plan

Politica
monetara

Ce ar putea urma dupa decizia BNR - Dobanda de politica monetari si ROBOR 3 luni

- Banca centrala a mentinut dobanda de politicai monetara la 6,50%, 9.0 o
pastrand totodata si nivelurile dobéanzilor la facilitatea de depozit si credit la

. . 8.0
5,50% si respectiv 7,50%.
n " e . o n . . . e o 7.0
- Temerile bancii centrale privind traiectoria inflatiei prevaleaza asupra
celor care deriva din cresterea economica foarte timida, de doar 0,7% in 6.0
primele sase luni, iar aceasta abordare se va mentine, probabil, si in 2025. 50
- Politica fiscala si de venituri relaxata, asteptarile din prezent ale BNR 40
pentru o inflatie in decembrie 2024 mai mare de 4% cat prognozase in 30
urma cu doua luni, si deficitele ample de cont curent si bugetar pot ’
determina mentinerea dobanzii cheie la 6,50 in noiembrie a.c. 20
- Vedem posibila o reducere a dobanzii cheie de pana la 0,5 puncte i
procentuale in partea a lui 2025 daca nu asistam la majorari de TVA si 0.0
poate chiar o ingustare a coridorului de dobanzi care sa ancoreze mai bine 3. i 3 8 5 i. §. f‘ f‘ ﬁ‘ ﬁ‘ ﬁl ﬁl
dobanzile din piata la cea de politicad monetara. FEERERERERRERERREREREQNR
ROBOR 3 luni Dobanda cheie
Rata anuala a inflatiei a scazut la 4,6% in septembrie ‘ o . .
Inflatia si inflatia de baza (CORE 2 ajustat)
- Rata anuala a inflatiei a coborat la 4,6% in luna septembrie, de la 5,1% in 9 %
august, pe fondul ieftinirii lunare a combustibililor, energiei electrice si 8

intr-o mai mica masura a gazelor naturale. Inflatia de baza (CORE 2 ajustat)
a scazut la 5,6% la nivel anual (de la 5,8% in august).

- Alimentele au continuat sa se scumpeasca in septembrie cu o rata lunara

alerta, de +0,8%, cea mai mare din ultimele opt luni, legumele, fructele, I R O O SR By IS Wy e s
laptele si painea fiind produsele care au afisat cele mai mari cresteri de pret 4
lunare. Anul agricol modest pune deja presiune pe preturile alimentelor. 3 Interval tinta: 2,5%% 1pp

- Desi s-au mai potolit, cresterile anuale ale preturilor bunurilor 2

nealimentare, cu exceptia tutunului, combustibililor si energiei, si ale
serviciilor, raman totusi inalte, de peste 6% si respectiv 8% in septembrie,
mult peste tinta de inflatie a BNR de 2,5% + 1 pp.
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- Continuam sa vedem o inflatie de 4,6% in decembrie 2024, cu o temperare E 55 5285332538 :3%¢8
graduala a cresterii preturilor la produsele nealimentare si servicii, N— TR

concomitent cu scumpiri mai accelerate ale produselor alimentare.

- - - . A a 0 a a
Comertul cu amanuntul - crestere solida si in august t Comert cu amanuntul, % var anuala reald

. v a - a~ o o . v a - . 14 %
- Continua in forta vanzarile de bunuri de folosinta indelungata si de uz &

curent care au accelerat anual in august la aproape 17%, fiind principalul 12

motor de crestere al vanzarilor cu amanuntul care au avansat cu peste 8%. “

- Cresterea robusta a salariilor a permis gospodariilor sa-si orienteze
bugetele spre zona de dotare si intretinere a locuintelor. Creditul de 8 Medie 10 ani
consum a impulsionat suplimentar acest tip de vanzari care in primele 8 luni
au crescut de 3,5 ori mai repede decét in aceeasi perioada din 2023.

- Vanzarile de alimente au crescut anual, dar mult mai modest, cu doar 4%
in perioada ianuarie-august 2024, ceva mai rapid totusi decat in perioada 2
similara din 2023.

- Managerii din comertul cu amanuntul anticipeazda o tendinta de
temperare a cerii in ultimul trimestru din 2024, in special in zona vanzarilor 2
de carburanti si alimente. Cei din comertul cu bunuri de folosinta indelungata
si uz curent sunt mai optimisti si intrevad chiar o usoara accelerare pe acest
segment de activitate. Surse: BNR, INS, estimiri Libra Cercetare piata

0000000000000

T3_22
T4_22
T1.23
T2_23
T3.23
T4_23
T1_24
T2 24
T3_24e




LIBRA@ INTERNET  Informatii economice si financiare

17 octombrie 2024

Industria prelucratoare romaneasca - competitivitatea incotro?

Competitivitate

Productia industriala in august — scaderea continua ‘

- Industria prelucratoare a reintrat adanc in teritoriu negativ in august la
nivel anual (-4,5%), tragand dupa ea intreaga productie industriala care s-
a contractat anual cu 4,3%. Cumulat, in primele opt luni, productia
industriala a scazut anual cu 2%, declinul fiind prezent si pe celelalte doua
segmente, extractiva, dar mai ales energie.

- Comparativ cu rezultatele din primele sase luni, cateva ramuri au reusit sa
intre pe o crestere foarte timida la finele primelor opt luni ("bauturi”,

"tutun”, "procesare titei”), in timp ce "metalurgia” a intrat in zona negativa.

- Daca la "metalurgie” adaugam derapajul negativ al activitatilor "cauciuc &
mase plastice” si cel al "masinilor & utilajelor” (impact negativ pe
segmentul componentelor auto) care a survenit dupa finele primului
trimestru, atunci este destul de evident de ce performanta productiei
industriale ramane una slaba per ansamblu.

- Managerii din industria prelucratoare semnaleaza o stagnare a cererii in
trimestrul al IV-lea. Industriile cu sanse mai bune de a incheia anul pe plus

» on

sunt: "alimentara”, "tutun”, "prelucrare lemn” (exclusiv mobild), ” produse din

» N

hartie”, “chimica”, "constructii metalice” si "alte mijloace de transport”.

Productivitatea sectorului prelucrator in Romania, sub media CEE4 2013-23 ‘

- In Romania, cresterea productivititii sectorului prelucritor calculatd ca
valoare addugata bruta per salariat a reprezentat circa 27% din progresul
inregistrat de media grupului de tari format din Polonia, Cehia, Ungaria si
Slovacia (CEE4) in perioada 2013-2023.

- Ponderea cheltuielilor cu salariile in valoarea adaugata bruta per angajat
a ajuns la 47% in Romania, crescand de 6 ori mai repede in decat media
CEE4 in perioada 2013-2023. Dinamica accelerata de crestere salariilor a
marit decalajul de productivitate intre Romaénia si CEE4 in perioada analizata.

- Deficitul comercial (FOB-CIF) per salariat in industria prelucratoare
romaneasca a atins nivelul de 19,2 mii euro in 2023, un nivel de aproape 7
ori mai mare decét cel din 2013 (2,3 mii euro).

- Polonia este tara in care excedentul comercial per salariat in industria
prelucratoare a crescut de aproape 2 ori in ultimii zece ani, la 10,5 mii
euro, urmata de Cehia unde avansul a fost mai modest (+39%), dar unde
valoarea nominala a excedentului comercial per salariat este aproape dubla
fata de cea din Polonia, respectiv 20,5 mii euro.

Salariatii din IT - raman cei mai bine platiti din economie t

- Topul primilor clasati din punct de vedere al salariului mediu net anual nu
s-a schimbat in august, angajatii care lucreaza in tehnologia informatiei,
procesare petrol si activitatile de editare, care includ si servicii de editare
software, fiind remunerati cu salarii nete intre 9.600 lei si 11.400 lei.

- Dinamica salariului mediu net in ultimele douasprezece luni a ramas in
continuare ridicata la peste 14% si sunt sanse bune ca salariul net sa
incheie anul 2024 in jurul acestei valori, la o distanta de peste 8 puncte
procentuale fata de inflatia medie estimata pentru acest an.

- Salariul net a scazut usor cu 1,6% in august fata de iulie pana la 5.158 lei -
cel mai probabil ca efect de baza determinat de acordarea unor prime,
stimulente sau chiar majorari salariale in luna anterioara — dar in crestere cu
13,8% fata de luna corespunzatoare din anul 2023.

- Rata somajului a dat semne de crestere in iulie si august la 5,4% si

respectiv 5,5%, dar aceasta nu a fost suficient pentru a modifica trendul care
de lainceputul anului a ramas neschimbat, la 5,3%.

Castiguri
salariale

Evolutia activitatilor industriale,

% variatie anuala reala cumulat 8 luni vs 6 luni 2024
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Competitivitate industria prelucratoare

Var. VAB/ salariat - Remuneratii brute/salariat 2013-2023
(mii euro)

2013-2023

Marime sfera: variatie sold balanta comerciala (FOB-CIF)
pe salariat in industria prelucratoare 2013-2023, mii euro
Verde = crestere excedent comercial

Rosu = crestere deficit comercial

Albastru = scadere excedent comercial
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Variatie VAB/salariat 2013-2023, % in medie UE (pp)

Nota: VAB = valoare adaugata bruta

Top 15 salarii medii nete anuale (august) si
dinamica medie anuala a salariilor in 2023 si 2024
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Surse: INS, Eurostat, calcule Libra Cercetare piata
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Prognoze economice

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024p 2025p
__________________________________________________________________________|

PIB, miliarde euro 206 224 220 242 284 325 353 379
PIB, % variatie reala 6.0 3.9 -3.7 57 4.1 21 1.2 1.6
Consum gospodarii, % variatie reala 6.8 3.8 -3.9 7.5 5.8 2.9 45 25
Formare bruta capital fix, % variatie reala -1.1 12.9 1.1 2.9 5.9 12.0 7.4 6.0
Vanzari cu amanuntul, % variatie reala 5.6 7.1 2.3 10.1 4.4 1.9 7.0 3.0
Productie industriala, % variatie reala 3.5 -2.3 -9.2 7.1 -1.8 -4.9 -1.0 0.0
Salariul mediu net lunar, lei 2,696 3,099 3,307 3,543 3,974 4,584 5,214 5,579
Rata somajului, % 5.3 4.9 6.1 5.6 5.6 5.6 5.3 5.3
Inflatie anuala, % final perioada 3.3 4.0 2.1 8.2 16.4 6.6 4.6 4.5
Inflatie medie anuala, % 4.6 3.8 2.7 5.1 13.7 10.5 5.6 4.8
Balanta comerciala, % PIB -7.3 -7.7 -8.3 -9.8 -12.0 -9.2 -9.6 -9.5
Balanta cont curent, % PIB -4.6 -4.9 -4.9 -7.2 -9.2 -7.2 -8.2 -8.1
Investitii straine directe - flux, % PIB 2.6 2.3 1.4 3.7 3.5 2.0 1.6 1.6
Deficit bugetar, % PIB -2.8 -4.3 -9.3 -7.2 -6.3 -6.6 -7.7 -6.9
Datorie publica, % PIB 344 35.1 46.7 48.5 47.5 48.8 52.2 55.4
RONEUR, decembrie 4.66 4.78 4.87 4.95 4.95 4.97 4.99 5.02
RONEUR, medie anuala 4.65 4.75 4.84 4.92 4.93 4.95 4.98 5.01
Dobanda cheie, decembrie, % 2.50 2.50 1.50 1.75 6.75 7.00 6.50 6.00
Dobanda cheie, medie anuala, % 2.3 2.5 1.9 1.3 4.1 7.0 6.8 6.3
ROBOR 3 Iuni, decembrie, % 3.0 3.2 2.0 3.0 7.6 6.2 5.6 5.4
ROBOR 3 luni, medie anuala, % 2.8 3.1 24 1.8 6.2 6.6 5.8 5.5
ROGB 5 ani, medie anuala, % 4.3 4.1 35 3.2 7.4 6.8 6.4 6.0
ROGB 10 ani, medie anuala, % 4.7 45 3.9 3.8 7.6 7.0 6.7 6.3

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

Productia industriala Prelucratoare Energie
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Sursa: INS, Libra Cercetare piata
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Sectorul constructiilor
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Sursa: INS, Libra Cercetare piata
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Raport pret apartament — salariu mediu net (numar ani)
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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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i active si credite acordate de banci

Credit neguvernamental
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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; creditele acordate sectorului public includ administratie publica si aparare, asigurari sociale din sistemul public, invatdmant, sanatate si asistenta sociala.

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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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 sdi 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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