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Preturi mari, crestere economica slaba

PIB T2 2025
date semnal

Politica monetara

Dobanda cheie nemodificata in 2025 - inflatie in crestere » Scenarii inflatie anuala 2025
- BNR a mentinut dobanda de politici monetari la 6,50% si a crescut "%
prognoza de inflatie pe finalul acestui an la 8,8% (4,6% anterior), in 0 92
conditiile liberalizarii preturilor la energie, a cresterii TVA si accizelor g ,-"‘-33
incepand cu trimestrul al lll-lea a.c. 8 A
N r
- Banca centrala a explicat ca dobanda cheie nu are cum sa scada in acest T/ ~_Dobinddcheie S
an, insa imbunatatirea conditiilor de lichiditate pe fondul revenirii fluxurilor de 8 VSN BN !
capital a dus la o reducere a dobanzilor pe piata interbancara. 2 )
- BNR a declarat ca Romania nu este in recesiune, insa exista acest risc. ¢
Continuarea programului de consolidare fiscala este foarte important, * _Interval tintd inflatie BNR: 2.5% £ 1pp
deoarece aceasta aduce credibilitate tarii, iar BNR sprijina corectia fiscal- 2
bugetara. 1
- Pe partea monetara, lucrurile s-au imbunatatit semnificativ, rezerva valutara Og I % ¥ % - § =& &
o . ogn - v A . . 0 A | | o~ o~
s-a refacut si tinde s creasci in continuare, iar cursul este stabil, intr-o £ £ & g £ £ ¢ 2
zona de echilibru, fara interventia BNR. ,
-=-=-IPC Libra ----Dobanda cheie Libra ----1PC BNR Aug-25

Liberalizarea pretului la energia electrica a aprins inflatia t
Principalii factori de presiune asupra inflatiei in iulie

- Scumpirea lunara de aproape 62% a energiei electrice in iulie a.c. a
accelerat cresterea anuala a inflatiei la peste 7,8%, de la 5,7% in iunie.
Fara cresterea pretului energiei electrice, inflatia anuala ar fi fost 5,3% in iulie.

- 1n afara de electricitate, o presiune suplimentari vizibila asupra inflatiei
in iulie, comparativ cu ultimele 12 luni, au generat alimentele si serviciile.
La aceste doua categorii au atras in mod special atentia “fructele”,
"legumele”, "uleiul”, "produsele zaharoase”, "cacao & cafea” si urmatoarele

servicii: "cosmetice”, "apa & canal”, "ingrijire medicala”,”chirii”’, “restaurante”
si "invatamant, culturale si turism”.

- Avand in vedere avansul mai rapid al inflatiei in luna iulie a.c. comparativ
cu asteptarile noastre, care au anticipat un impact ceva mai redus al
liberalizarii energiei electrice, am ridicat prognoza de inflatie la 9,2%
pentru decembrie 2025 (8,1% anterior). Continuam sa vedem mentinerea
dobéanzii cheie la 6,5% in acest an si un spatiu limitat de coborare a
dobénzilor in perioada ramasa din acest an.

Electricitate

Fructe si conserve
Legume si conserve
Apa, canal, salubritate
Ingrijire medicala
Igiena si cosmetica
Restaurante
Produse zaharoase
Cacao & cafea
Chirie

Ulei

Culturale, invatamant, turism

PIB - economia inainteaza anevoie in trimestrul al ll-lea ﬁ . . .
Produsul Intern Brut, % variatie anuala reala

- Datele semnal privind evolutia economiei romanesti in trimestrul al ll-lea 40 o
indica o crestere anuala firava, de +0,3%, asemanatoare celei din perioada
ianuarie-martie a.c. Structura detaliata a produsul intern brut pentru trimestrul

al ll-lea va fi publicata de INS la data de 5 septembrie a.c. .
- Indicatorii cu frecventa lunara publicati pana la aceasta data de catre INS
pentru T2 2025 (industrie, comert si servicii, acopera circa 75% din PIB) 25
sugereaza o activitate economica modesta. Deteriorari importante ale
activitatii au suferit urmatoarele servicii prestate companiilor: "transporturile 20
terestre”, "depozitarea”, "servicii IT”, "secretariat & suport”, "publicitate”. is
- Productia industriala si-a temperat declinul in trimestrul al ll-lea in
conditiile dinamizarii usoare a exporturilor de bunuri, iar constructiile, 1.0
desi si-au incetinit semnificativ ritmul anual de crestere, ar putea totusi
contribui pozitiv la formarea PIB. oS
- Dinamica anuala a comertului a slabit in trimestrul al ll-lea, indicatorul de a0 [ | I I I
incredere in consum deteriorandu-se vizibil in luna iunie, odatd cu T2.23 T3.23 T4_23 T1.24 T2.24 T3.24 T4 24 T1.25 T2.25

nuntar atr vern a masurilor recti ficitului r.
anuntarea de catre guvern a masurilo de co ectie a deficitulu buQeta Surse: INS, BNR, estimari Libra Cercetare piata
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Productia a dat semne de viata in trimestrul al ll-lea, insa nu suficiente

Productie

. e Comert exterior
industriala ’

Productia industriala, mai aproape de zero in trimestrul al ll-lea ‘ Productia industriala, % var. anuala reald
- Productia industriala a recuperat ceva teren si in iunie, avansand anual 3 %
cu 1,9% pe seria bruta, insuficient insa pentru o reintrare in teritoriu
pozitiv in trimestrul al ll-lea a.c. (-0,3%). In primele sase luni, industria s-a
contractat cu 2% fatd de perioada similara din anul 2024, "productia de 1
energie electrica, termica, gaze, apa calda, aer conditionat” fiind singura care
a livrat o crestere anuala modesta, de doar +0,6%.

2

0

- Industria prelucratoare si-a temperat declinul anual in trimestrul al ll-lea =l
pana la -0,7% de la -4,2% in T1 2025. Productia de bunuri de folosinta
indelungata a accelerat puternic in T2 2025 (+17,2%), sustinuta de
productia de mobila, biciclete si, destul de probabil, de zona componentelor 3
electrocasnice si electronice.

- Productia de bunuri de capital si cea de bunuri intermediare si-au redus
ritmul anual de contractie in perioada aprilie-iunie a.c., iar industria -5

. . . @ [2¢] @ < < < < w )
bunurilor de uz curent s-a situat aproape de zero la nivel anual, aceasta DA AT TR T T B TR
din urma fiind afectata de evolutile nefavorabile din ramurile ”bauturi”, R R R B B R B
"tutun”, "textile”, "imbracaminte”, "produse din piele” sau chimica.
Deficitul comercial ramane ridicat, dar cu tendinta de corectie ‘ Deficit comercial trimestrial, mld. euro

6 mid.euro

- Deficitul comercial (FOB-CIF) a scazut usor in trimestrul al ll-lea a.c. (8,2
mld. euro) fatd de aceeasi perioada din anul anterior (8,4 mid. euro),
conform celor mai recente date privind exporturile si importurile la luna iunie.

- Exporturile raportate in euro au afisat o dinamica anuala pozitiva
superioara importurilor in trimestrul al ll-lea a.c. (+3,2% fata de 2%), ceea
ce poate semnala o tendinta de temperare a impactului negativ al comertului
exterior de bunuri asupra PIB in perioada aprilie-iunie.

- Scéderea anuala deficitului comercial la bunuri in T2 2025 pare sa fi fost ° \/\_\/—‘
sustinutd de exporturile de autovehicule si combustibili. Bunurile e
intermediare destinate industriei au avut un efect expansionist asupra

4
2

oM = H m mm 0 B

-12

deficitului, iar consumul populatiei si investitiile mai degraba unul neutru. M e 2 2 s 3 3z I = 9
| 1 I I | | 1 I |
- Cresterea preturilor de consum, slabirea puterii de cumparare, alaturi de BRE F F B B2 F £ F
scaderea importanta a increderii in consum ar putea avea ca efect o i Autoveh, carburant & altele Bunuri consum
reducere a deficitului comercial al Romaniei in acest an. Deocamdata, 2“;”_’:""’9'mef’“at'e g“:“_'t‘fép"a' e 1o
continudm s& estimam un deficit comercial de peste 9% in PIB in 2025. elel comereirinm. elelinm. mede 1oan
Romania pierde din turism peste 4 miliarde euro anual t Balanta turismuluiin Romania si
alte tari CEE, mld. euro
- Deficitul balantei in activitatea de turism s-a cifra la peste 4,4 miliarde 6 e
euro in 2024 si a continuat sa creasca la peste 4,8 miliarde euro in o
primele sase luni din acest an (cifra anualizata), acesta reprezentand mai O
mult de 15% din totalul deficitului de cont curent.
10
- Deficitul din balanta turismului a crescut cu peste 4 miliarde euro in
Romania in 2024 fata de 2014. Romania este singura tara din regiune care 8
inregistreaza un deficit substantial in activitatea de turism, la capatul opus 6
situdndu-se Croatia cu incasari nete de 12,6 miliarde euro in anul 2024. a 3.8
. . - . o _— L 24
- Alte tari din regiune fie si-au mentinut pozitia excedentara din turism in 2 21
2024 fata de 2014 (Polonia, Bulgaria), fie au cunoscut o imbunatatire o L I:I |:| 03
vizibila (ex. Croatia, Ungaria). Cehia si-a redus excedentul in aceasta
perioada, iar Slovacia a trecut pe deficit care a fost de peste 800 mil. euro. 2 08
- in primele cinci luni din 2025, Romania a inregistrat cel mai mic numir de <
nopti petrecute de turistii striini (1,8 milioane) comparativ cu alte tari din s e 222 w4
regiune, fiind depasita net de Cehia (9,6 milioane), Croatia (9,4 milioane), Croatia ungaria (Robonia fBulgariaficehia MSkovacialRomania

Polonia (6,8 milioane), Bulgaria (2,4 milioane ) si chiar Serbia (2,3 milioane). o o
’ 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 reala 3.8 -3.9 7.5 5.8 2.8 6.0 0.0
Formare bruta capital fix, % variatie reala 12.9 1.1 2.9 5.9 14.5 -3.3 2.8
Véanzari cu amanuntul, % variatie reala 7.1 2.3 10.1 4.4 1.9 8.6 -1.0
Productie industriala, % variatie reala -2.3 -9.2 7.1 -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 somaijului, % 4.9 6.1 5.6 5.6 5.6 54 5.9
Inflatie anuala, % final perioada 4.0 21 8.2 16.4 6.6 5.1 9.2
Inflatie medie anuala, % 3.8 2.7 5.1 13.7 10.5 5.6 71
Balanta comerciala, % PIB -7.9 -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 -71 -6.4 -6.6 -9.3 -7.8
Datorie publica, % PIB 34.7 46.3 48.1 47.7 48.6 54.8 57.9
RONEUR, decembrie 4.78 4.87 4.95 4.95 4.97 4.97 5.10
RONEUR, medie anuala 4.75 4.84 4.92 493 4.95 4.97 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 5.9 6.7
ROBOR 3 luni, medie anuala, % 3.1 2.4 1.8 6.2 6.6 5.9 6.5
ROGB 5 ani, medie anuala, % 4.1 35 3.2 7.4 6.8 6.5 7.3
ROGB 10 ani, medie anuala, % 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

Prelucratoare

Energie electrica, termica, gaze,
apa calda, aer conditionat
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Extractiva Productie bunuri capital Productie bunuri folosinta
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Productie bunuri uz curent Productie bunuri intermediare Comert cu amanuntul
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Sursa: INS, Libra Cercetare piata
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Sectorul constructiilor

Constructii Cladiri rezidentiale Cladiri nerezidentiale
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Raport pret apartament - salariu mediu net (numar ani)

Bucuresti
12.0
115
11.0
105 403 o~ N
10.0 \/
9.5
9.0
8.5
May-23 Nov-23 May-24 Nov-24 May-25
Medie mobila 12 luni
Timisoara
13.0
125
120
115
11.0
res™N\ /M /
10.5 \/\/
10.0
9.5
9.0
May-23 Nov-23 May-24 Nov-24 May-25
Medie mobila 12 luni
Brasov
16.0

13.0

May-23 Nov-23  May-24  Nov-24

Medie mobila 12 luni

Sibiu

May-23  Nov-23  May-24  Nov-24

Medie mobila 12 luni

May-25

May-25

Cluj lasi
20.0 135
19.0 13.0
18.0 125
17.5
AN - 125
17.0
12.0
16.0
150 15
14.0 11.0
May-23 Nov-23 May-24 Nov-24 May-25 May-23 Nov-23  May-24 Nov-24  May-25
Medie mobila 12 luni Medie mobila 12 luni
Craiova Constanta
17.0 17.0
16.0 16.0
15.0 15.0
14.2
140 7 140 7137 )
13.0 13.0
120 120
110 11.0
May23 Nov-23 May-24 Nov-24  May-25 May-23  Nov-23  May-24  Nov-24  May-25
Medie mobila 12 luni Medie mobila 12 luni
Ploiesti Oradea
11.0 15.5
10.5 15.0
10.0
145
9.5
9.1 , 140 \\/3\ \/\ N
oA/ Y
135
8.5
8.0 13.0
May-23  Nov-23  May-24  Nov-24  May-25 May-23  Nov-23 ~ May-24  Nov-24  May-25
Medie mobila 12 luni Medie mobila 12 luni
Targu Mures Romania
145 13.0
14.0
125
135
/\A/\/\
13.0 120 11.9
125
120 115
11.5
11.0
11.0
105 10.5
May-23 ~ Nov-23  May-24  Nov-24  May-25 May-23  Nov-23  May-24  Nov-24  May-25

Medie mobila 12 luni

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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Evolutii active si credite acordate de banci

Active brute
25

20

0
Jun-23 Dec-23 Jun-24 Dec-24 Jun-25
%, var.anuala = ===Medie mobila 12 luni
Credite persoane fizice
25
20
15
10

0
Jun-23 Dec-23 Jun-24 Dec-24 Jun-25
%, var. anuala = ==« Medie mobila 12 luni
Credite PFA
25
20
15

0
Jun-23 Dec-23 Jun-24 Dec-24 Jun-25

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

Credite agricultura®
25

20

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

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

Credit neguvernamental, excl IFN

20

o]
Jun-23 Dec-23 Jun-24 Dec-24 Jun-25
%, var. anuala = == =Medie mobila 12 luni
Credite consum in lei
25
20

0
Jun-23 Dec-23 Jun-24 Dec-24 Jun-25

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

Credite municipalitati
25

20

0
Jun-23 Dec-23 Jun-24 Dec-24 Jun-25

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

Credite constructii*

-20

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

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

Credite societati nefinanciare

25

20

0
Jun-23 Dec-23 Jun-24 Dec-24 Jun-25

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

Credite ipotecare in lei

25

20

0
Jun-23 Dec-23 Jun-24 Dec-24 Jun-25

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

Credite industrie*
25

20

0
Jun-23 Dec-23 Jun-24 Dec-24 Jun-25
——— %, var.anuala  ===-=Medie mobila 12 luni
Credite servicii*
25
20

0
Jun-23 Dec-23 Jun-24 Dec-24 Jun-25

%, var. anuala == == edie 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
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Sursa: BNR, MFP, Libra Cercetare piata
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Call Center: 021 2088088
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Departamentul Cercetare Piata si Macroeconomica
cercetarepiata@librabank.ro

Lucian Anghel - Director General Adjunct

Dumitru Dulgheru — sef departament

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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