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Investitiile au mentinut PIB pe crestere in 2025

Produs intern
brut

Constructiile - principalul vector al cresterii economice in 2025 t Dinamica si structura cresterii PIB trimestrial

- Economia a crescut cu 0,7% in 2025, la un nivel apropiat cu cel din 2024
(0,8%). Pe partea de resurse, stimulii cresterii au fost "constructiile”, serviciile
de ”informatii & comunicatii” si "agricultura”. Fara impactul pozitiv al

constructiilor, avansul PIB ar fi fost aproape zero in 2025. *
- Pe partea cheltuieli, investitiile au fost principalul motor al cresterii PIB in :
anul 2025 (+4,1%). Avansul modest al consumului gospodariilor (+0,6%) a 2
fost contracarat de contractia celui din administratia publica (-3,2%), iar 1
cererea externa si-a diminuat contributia negativa la formarea PIB in 2025. o - -3 m =
- in T4 2025, economia a raportat o crestere anuala de 0,2%, "comertul & 4 I . = =
serviciile” si ”impozitele nete pe produs” avand dinamici negative (-0,5% A pelalic e s
si respectiv -3,5%). Cresterea constructiilor (+5,3%) a contracarat aceste . o ol
scaderi. Industria si agricultura au avut un efect neutru asupra PIB in T4. , (docngvoharsl vanzarior do buni
- In termeni nominali, majorarea TVA si a accizelor au determinat o crestere e RIS R LR R S o
anuala a impozitelor nete pe produs cu 13% in T4 2025, insa avansul alert —EES LRI —EELE]
al deflatorului de pret la peste 17% la nivel anual a generat in cele din urma o s e B T e i
contributie negativa in termeni reali a acestui agregat la formarea PIB. Rata anuali a inflatiei si componente ale acesteia
Y |
Inflatia a incetinit mai vizibil in februarie T ata anuialt e bfagl
Rata anuala a inflatiei excl. top 5 preturi volatile (+/-)
12 —Rata inflatiei CORE2 ajustat
- Inflatia anuald a coborat in februarie spre 9,3% (9,6% in ianuarie),
impulsionata si de un efect de baza favorabil. Inflatia de baza CORE2 ajustat o
(inflatia excl. legume, fructe, oua — combustibili, tutun, alcool si preturi 93
reglementate) a decelerat la 8,3% de la aproape 8,5% in prima luna din an. 8 83
- in februarie, preturile de consum au crescut lunar cu 0,6%, iar scumpirea
semnificativa a combustibililor si tutunului (+1,5%, fiecare) au mai limitat 6

impactul inflationist lunar care si asa nu a fost unul modest.

- Conflictul din Orientul Mijlociu si cresterea cotatiei petrolului Brent vor
amplifica presiunea inflationistd in urmétoarele cateva luni. in acelasi
timp, avansul inflatiei ar putea fi atenuat de un consum intern slab, veniturile
reale ale populatiei fiind deja de trei trimestre in teritoriu negativ.

- Cotatia spot a barilului de petrol Brent a crescut in medie cu 34% pana la
mijlocul lunii martie fata de februarie, iar estimarile noastre arata ca o
crestere cu 10% a pretului petrolului majoreazi inflatia cu 0,3pp. Aceasta Productia industriald, % variatie anuala reala
va impune actualizarea in sens ascendent a prognozei de inflatie.
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Industria in ianuarie: inceput de an marcat de ajustari ‘
;

- Productia industriala care reprezinta 18% din PIB a scazut in ianuarie cu - 0 - I:l
aproape 4% in termeni reali fata de aceeasi luna din 2025, industria
prelucratoare fiind veriga slaba (-6,4%). Productia de energie electrica, g
termica, gaze si apa calda a crescut cu 8,5% anual in prima luna din an.

— -
- In cadrul industriei prelucritoare, in special in ramuri sensibile la costuri

energetice, precum chimia, metalurgia, materialele de constructii si 3

constructiile metalice, scaderile anuale au fost ample (intre -20% si -9%).

Evolutii slabe au mai avut si echipamentele electrice, cauciucul & masele

plastice, industria auto cu tendinte de scadere fata de mediile la 3 si 6 luni. 5
H 3 2 H 4 m\ :\" g\ §\ gI R\ g\ ﬁ\ ﬁ' §
- Per ansamblu, industria prelucratoare a debutat cu o tendinta de f o o p fF £ & 2 = =

deteriorare vizibila a productiei in multe din activitatile care au o pondere Prelucratoare, % var. an.
mare. Aceasta contureaza un inceput de an mai fragil decat se anticipase.

Olndustrie total, % var. an.

Surse: INS, estimari Libra Cercetare piata
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Consumul populatiei raméane in zona de prudenta sporita

Consumul populatiei - intre prudenta si amanare ‘
Comertul cu amanuntul, % variatie anuala reala
- Comertul cu amanuntul a scazut in prima luna din acest an cu 9% la nivel _—
anual, produsele nealimentare si carburantii accelerandu-si ritmul de
contractie. Situatia actuald coroborata cu cifrele lunii ianuarie sugereaza o 18
prelungire, poate chiar amplificare, a reculului Th zona negativa in primul &

Venit real al
populatiei

trimestru din acest an (-5/-6%) comparativ cu trimestrul al IV-lea din 2025. 12

- La finele anului trecut veniturile reale ale populatiei (salarii si pensii) se 2
contractasera cu 6%, iar estimarile noastre pentru T1 2026 indica o 6
scadere a acestora la aproape 7% pe fondul persistentei inflatiei ridicate. 3
Indicatorul de incredere in consum tinde sa-si amplifice scaderea in &
primul trimestru din acest an (-32), asteptarile privind "achizitiile de bunuri”
si "situatia financiara a gospodariilor” fiind Th continuare rezervate.

- Peisajul actual al comertului cu amanuntul reflecta o etapa de recalibrare =]
a comportamentului de consum, marcatd de o prudentd sporita a
gospodariilor. Lunile urmatoare vor fi cruciale pentru a identifica momentul in
care aceasta etapa de acumulare si prudenta se va transforma in revenire, pe
masura ce presiunile asupra puterii de cumparare se vor atenua. Vanzari cu amanuntul  BAlimente  CINealimentare  MCarburanti
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Structura investitiilor nete in 2025

Lucrarile de constructii — principalul pilon al investitiilor in 2025 t

- Investitiile nete au crescut ca volum cu 5% in anul 2025, contributia cea
mai mare avand-o sectorul constructiilor care a furnizat 72% din avansul
total. Pe locul al doilea, la o distanta apreciabila, s-au situat investitiile nete in
utilaje si echipamente de transport cu o contributie de aproape 19%.

- Anul 2025 a fost un an al relansarii efortului investitional, indicatorul de
elasticitate a investitiilor fatd de produsul intern brut evidentiind un flux
de capital care a crescut de peste 7 ori mai repede decat economia in
ansamblu ei (+0,7%). Tn 2024, investitiile nete s-au contractat cu 4,9%.

- Mobilizarea de resurse pentru investitii concentrata in proportie de 36%
in constructii si 20% in industrie demonstreaza ca motorul cresterii
economice s-a mutat din zona consumului catre formarea de capital fix,
asigurand o baza mai solida pentru crearea de valoare adaugata in viitor.

- Fara efortul investitional facut in anul 2025, economia romaneasca nu ar
fi putut ramane pe crestere, in conditiile in care puterea consumului a slabit = Constructii * Industrie
> ’ = Comert si servicii Agricultura

substantial. Cresterea PIB ar fi putut fi chiar mai mare de 0,7%, daca Alte ramuri
dependenta de importuri, inclusiv pentru investitii, ar fi fost mai redusa.

Ny Evolutia cotatiilor petrolului Brent
Evolutia relatiei gaz-petrol: schimbarea paradigmei de piata GO si ale gazelor naturale TTF

- Corelatia istorica pozitiva intre petrolul brent si gazele naturale s-a schimbat
incepand din 2024 pana in prezent (-0,33). Gazul tinde din ce in ce mai mult
sa devina o piata independenta de pretul barilului de petrol.

- La debutul lunii martie a.c., ambele cotatii au crescut din cauza conflictului cu § E
Iranul, dar gazul a reactionat dublu ca intensitate. Cresterea puternica a @
cotatiei TTF nu a fost insa cauzata de dependenta fata de petrol, ci de i
socul logistic la nivelul rutei maritime LNG (ex. Stramtoarea Hormuz).

- Desi cotatia TTF (48,72 euro la data de 2 martie a.c.) este apropiata de cifra
estimata de modelul nostru (50,28 euro), corelatia negativa recenta dintre
cele doua confirma ca acest nivel a fost atins independent de petrol, fiind
rezultatul noilor fundamente de piata (stocuri UE si fluxuri LNG).

R =0.53

TTF (EURMWH)

- Evolutia cotatiei petrolului care poate fi considerat si un indicator de
sentiment nu ramane totusi fara ecou in plan energetic. Directia data de 2
pretul barilului de petrol este "digerata” de piata gazului in 30-60 de zile pana % P3 @ %
a se reflecta in costurile contractuale. Companiile au astfel o marja de timp AR
pentru a-si securiza bugetele inainte ca noul pret al gazului sa se consolideze. Surse: EIA, INS, estimari Libra Cercetare piaid
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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 41 2.2 0.8 0.7 1.2
Consum gospodarii, % 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 4.1 5.0
Vanzari cu amanuntul, % variatie reala 7.1 2.3 10.1 4.4 1.9 8.6 0.2 0.4
Productie industriala, % variatie reala -2.3 -9.2 71 -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 52 55 5.8
Rata medie a somajului, % 49 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 51 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 4.84 492 493 495 4.97 5.04 511
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 2.4 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 6.1
ROGB 10 ani, medie anuala, % 45 3.9 3.8 7.6 7.0 6.7 7.3 6.2

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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Industria prelucratoare
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Energie electrica, termica, gaze,
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Nota: Pentru eliminarea fluctuatiilor sezoniere si a valoriior extreme, trenaul este reprezentat de meaia mobila la 12
luni ajustata; media ultimilor 5 ani este referinta istorica.

Sursa: INS, Libra Cercetare piata
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Constructii
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Nota: Pentru eliminarea fluctuatiilor sezoniere si a valorilor extreme, trendul este reprezentat prin media mobila
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Constructii, comert, servicii

Cladiri rezidentiale
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ajustata la 12 luni; referinta istorica reprezintd media ultimilor 5 ani.
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Sursa: INS, Libra Cercetare piata
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Evolutii active si credite acordate de banci

Active brute
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Credit neguvernamental, excl IFN
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Credite industrie*
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Credite servicii*
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* Se refera la expunerea fatd 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:
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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 referd acest material, sa efectueze tranzactii de vanzare, cumparare
sau orice alt tip de tranzactii cu aceste produse/instrumente financiare, sd 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
anterioara a instrumentelor financiare nu reprezintd 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, datorita unor factori diversi, proiectiile sa nu fie atinse, Cauzele pot fi:
volatilitatea nelimitata a pietei, volatilitatea sectorului, actiuni ale corporatiilor, imposibilitatea accesului la informatii complete si precise si/sau faptul ca 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 aprob4,
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.



