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Economia pierde viteza, inflatia ramane ridicata

Politica monetara

Produsul Intern Brut - viteza de crestere redusa in 2024 ‘ Scenarii inflatie si dobanda
- Datele semnal indica o incetinire a avansului PIB la +0,7% in T4 2024 si la W0
+0,9% pentru intreg anul 2024. INS va publica detalii cu privire la structura 45

cresterii PIB pe 7 martie 2025.
- Tendinte in T4 pe baza indicatorilor cu frecventa ridicata (~75% din PIB):
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- Comertul cu amanuntul si cel cu autovehicule — evolutie pozitiva,
concomitent cu o imbunatatire a performantei industriei prelucratoare -+

sustinuta de productia de bunuri de capital si durabile. 25
- Constructiile au fost afectate si de reducerea lucrarilor de infrastructura, iar 2.
serviciile de deteriorarea activitatii pe segmentul dedicat companiilor. ;
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- Anul 2025: crestere usoara a PIB la +1,6%, ajutata de un efect de baza, de
un an agricol mai bun, de inertia pozitivda a consumului privat in urma

o

cresterii rapide a veniturilor in 2024 si de accelerarea investitiilor din fonduri oS I
UE. Incertitudinile referitoare la cresterea economica sunt mari, inclusiv 00
impactul consolidarii fiscale, avand in vedere tinta ambitioasa a deficitului ALZR LEE) T TELES LZB L2 T2 TELEN L
bugetar de 7% din PIB asumata de guvern pentru 2025.
BNR a mentinut dobanda la 6,5% in februarie si ... = Scenarii inflatie si doband
16 %
- ... a majorat prognoza de inflatie la 3,8% pentru decembrie 2025 de la E
3,5% anterior, iar pentru jumatatea acestui an banca centrala estimeaza B —————
acum o inflatie de 5,3%, peste nivelul de 5% din luna ianuarie a.c. 12
"
- ... anticipeaza ca Romania va trece de la excedent la deficit de cerere 10
agregata in 2025. Cresterea investitiilor si absorbtia banilor europeni sunt z _
elemente esentiale de evitare a recesiunii. o PRI
~ - - . s A o 6
- ... este de parere ca acum nu este oportuna deprecierea leului, insa este 5
posibila o mai mare flexibilitate pe masura ce situatia se normalizeaza, 4 —r—t
deficitele se reduc, iar fluxurile de capital strain se stabilizeaza. 3 tervel it inflafie BNR:2.78 2 lep
- .. crede ca un razboi comercial al SUA ar putea duce la o recesiune a ;

economiei europene si la o crestere a inflatiei. Majorarea tarifelor de catre
SUA ar putea avea un efect indirect asupra economiei romanesti.
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- .. crede ca o prima evaluare a masurilor de consolidare bugetara ar _}ES.;':EWM :.’?,?g":;?::;“"’a
putea avea loc in vara, masurile luate vizand in primul rand oprirea cresterii
deficitului bugetar. Rata lunara si anuala a inflatiei

9 o % 16

Inflatia — incetinire usoara la 5% in ianuarie a.c. ‘ 8 14

- Scaderea usoara a inflatiei anuale in ianuarie a.c. pana la 5% (5,1% in ! "
decembrie 2024) s-a datorat in totalitate efectului de baza favorabil, in ® 0
conditiile in care inflatia lunara de peste 0,9% a fost cea mai mare din 5 08
ultimele 12 luni. De altfel, cresterile lunare ale preturilor la alimente, produse . o8
nealimentare si servicii s-au situat au fost la un maxim al ultimelor 12 luni.

- Anticipam ca inflatia va fluctua in 2025 peste marginea superioara de : o4
3,5% a intervalului tinta (2,5%*1pp). Riscurile la adresa inflatiei deriva in 2 0z
general din evolutia preturilor la energie, masurile de consolidare fiscala si 1 00
efectul cresterilor de venituri din 2024, in conditiile unei oferte reduse.

0 -0.2

- O prima fereastrd de oportunitate pentru reducerea dobanzii de catre FRYI YA YHE
BNR ar putea apirea in partea a doua acestui an, insa aceasta va depinde 3222233248324 S

de traiectoria inflatiei, impactul masurilor de consolidare fiscala, precum Infitie lunara (sd)
si de amploarea presiunilor de depreciere a leului.

—— Inflatie anuala (ss)

Surse: BNR, INS, estimari Libra Cercetare piata
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increderea in consum a slabit vizibil la inceputul anului 2025

Productie

SBHEL industriala

amanuntul

increderea in consum - schimbare brusci de directie in ianuarie a.c. ‘
Comertul cu amanuntul si increderea in consum

- Comertul cu amanuntul a incheiat anul 2024 in crestere cu 8,6%. Avansul
mediu anual in ultimele trei luni din an a accelerat la 9,2%, fiind sustinut in

special de vanzarile de marfuri nealimentare, in general bunuri de folosinta 1
indelungata si uz curent, si de revirimentul limitat al comertului cu carburanti. 9

- Performanta buna a comertului s-a bazat pe o crestere solida a volumului Z
veniturilor din salarii si pensii estimata la peste 16% in 2024, dar si de 7
creditul de consum care a atins in decembrie cea mai mare dinamica 3
anuala din ultimii 9 ani. . ‘\\

- Luna ianuarie a.c. a fost marcata de o repliere ampla a sentimentului in . \‘
consum care a coborat la minimul ultimelor 14 luni. Schimbarea de directie \
a sentimentului ar putea fi atribuita stirilor privind limitarea cresterii veniturilor s \
n anul 2025, in conditiile demararii procesului de consolidare fiscala. 2 \

- Scaderea brusca a sentimentului a fost cauzata de deteriorarea !
asteptarilor respondentilor cu privire la situatia lor financiara si situatia 0
economica in general in urmatoarele 12 luni. Intentia cu privire la
efectuarea de achizitii importante in urmatorul an a fost mai stabila, reculul
lunar avand o magnitudine foarte mica.

T4_23 T1_24 T2 24 T3_24 T4 24  T1.25p

Comert amanunt, % var. anuala ====Incredere consum, puncte

Productia industriala si industria

. f ax . < PN relucratoare, % variatie anuala reala
Productia industriala - al treilea an de scadere consecutiva in 2024 ‘ p » 70 3

- Productia industriala a scazut in termeni reali cu 1,5% in 2024. Industria
prelucratoare, care are o pondere de 85% in total industrie, si-a moderat
vizibil reculul in 2024 comparativ cu anul anterior pe seama evolutiilor mai
favorabile a productiei de bunuri de folosinta indelungata si a celor
intermediare.

- Productia de bunuri de folosinta indelungata (+1,8%) a fost sustinuta in
buna masura de fabricarea produselor electrocasnice, alte mijloace de
transport (ex. biciclete) sau mobila.

- Productia de bunuri intermediare (+0,3%) s-a sprijinit pe unele activitati -10
industriale cum sunt extractia minereurilor metalifere, prelucrarea -12
lemnului si produselor din lemn (exclusiv mobila), hartie, chimica, -14

. : o . .. A 2015-19 2020-24 2023 2024
materiale de constructii si constructii metalice. medie anuald medie anuala

- Productia de bunuri de capital (-2,5%) nu a revenit pe linia de plutire ca Prelucratoars DOindustrie Intermediare
urmare evolutiilor nefavorabile din industria auto, industria electronica si ® Capital ® Folosinta indelungata -~ Bunuri de uz curent
optica, masini si utilaje.

Top 5 cele mai mari i mai mici salarii din

- Productia de bunuri de uz curent (-2,3%) a fost afectata in principal de Romania si evolutia acestora in 2024 si 2023

scaderile semnificative din industriile textila, imbracaminte, incaltaminte si

. 24k 30
farmaceutica. < &
20k 25
>
Salariul mediu net si-a mai temperat dinamica anuala la finalul lui 2024 16k 1 J 20
I N Al .. . 15
- Avansul salariului net in Romania a incetinit la +13,4% in anul 2024, de la
15,4% in cel anterior, pierderea de viteza a cresterii fiind vizibila in sectorul Gl
privat. Din estimarile noastre, salariul mediu net in sectorul bugetar a a

accelerat pana la aproape +18%, de la +16% in 2023, in urma majorarilor
salariale acordate pe parcursul anului.

- La nivelul principalelor ramuri, comertul si serviciile au afisat cele mai
mari dinamici anuale ale salariului mediu net si chiar in usoara accelerare
in 2024, de +15,6% si respectiv +14,7%, urmate de industrie, unde castigul
salarial mediu net a incetinit la +11,6%, de la peste 17% in 2023.

- Agricultura si constructiile au beneficiat de cresteri salariale mult mai

Industria mabilei

Extractie petrol, gaze | #]
Transporturi aeriene

Servicii IT, informatice

o S
2 ¥
+
Prelucrare produse petral ____ T ———1—#

Industria

Editare (incl editare software) [ -————————
Salariu mediu net +
Industria textila —e
-
.
HORECA
—
o a3z

Industria produselor din piele

modeste, de +6,8% si respectiv +7,9%, in cazul acestora din urma O Salariu net activitate + Crestere medie 2024 (sd) + Crestere medie 2023 (sd)
actionand si un efect de baza important, dupa o crestere de peste 20% in
anul 2023. Surse: INS, DG ECFIN, Librabank Cercetare piata
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Prognoze economice

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024p 2025p

PIB, miliarde euro 206 225 221 242 282 324 355 383
PIB, % variatie reald 8.1 4.0 -3.7 5.8 4.0 2.4 0.9 1.6
Consum gospodarii, % variatie reala 6.8 3.8 -3.9 7.5 5.8 2.8 5.0 25
Formare bruta capital fix, % variatie reala -1.1 12.9 1.1 2.9 59 14.5 25 4.0
Vanzari cu amanuntul, % variatie reala 5.6 71 2.3 10.1 4.4 1.9 8.6 25
Productie industriala, % variatie reala 3.5 -2.3 -9.2 71 -1.8 -4.9 -1.5 0.0
Salariul mediu net lunar, mii lei 2.7 31 3.3 3.5 4.0 4.6 5.6 6.0
Rata medie a somajului, % 5.3 4.9 6.1 5.6 5.6 5.6 53 5.4
Inflatie anuala, % final pericada 3.3 4.0 2.1 8.2 16.4 6.6 5.1 4.5
Inflatie medie anual, % 4.6 38 27 51 13.7 10.5 56 51
Balanta comerciald, % PIB -7.4 -7.9 -8.6 -9.5 -11.4 -8.9 -9.3 -9.2
Balanta cont curent, % PIB -4.6 -4.9 -5.1 -7.2 -8.5 -6.6 -8.3 -7.8
Investitii straine directe - flux, % PIB 2.6 2.3 1.4 3.7 3.6 2.0 1.6 1.5
Deficit bugetar, % PIB -2.8 -4.3 9.2 -1.1 -6.4 -6.5 -8.7 -8.1
Datorie publica, % PIB 34.3 34.7 46.3 48.1 47.7 48.6 531 56.9
RONEUR, decembrie 4.66 4.78 4.87 4.95 4.95 4.97 4.97 5.01
RONEUR, medie anuald 4.65 4.75 4.84 4.92 4.93 4.95 4.97 4.99
Dobanda cheie, decembrie, % 2.50 2.50 1.50 1.75 6.75 7.00 6.50 6.00
Dobanda cheie, medie anuald, % 2.3 2.5 1.9 1.3 4.1 7.0 6.8 6.3
ROBOR 3 luni, decembrie, % 3.0 3.2 20 3.0 7.6 6.2 59 53
ROBOR 3 luni, medie anualad, % 2.8 31 24 1.8 8.2 6.6 59 515
ROGB 5 ani, medie anuala, % 4.3 4.1 3.5 3.2 7.4 6.8 6.5 59
ROGB 10 ani, medie anuala, % 4.7 4.5 3.9 3.8 7.6 7.0 6.7 6.2

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
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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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Sursa: Imobiliare.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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Evolutii active si credite acordate de banci

Active brute
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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
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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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