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Investitiile si-au redus semnificativ aportul la PIB in trimestrul al ll-lea

Produs Intern

Brut
Economia romaneasca - tractiune scazuta si in trimestrul al ll-lea |:> I
’ ’ Produsul Intern Brut, contributii la crestere
- Cresterea anuala a PIB a fost de 0,3% in trimestrul al ll-lea, in conditiile in 80
care investitille au slabit semnificativ (influentd pozitiva din variatia
stocurilor), iar consumul gospodariilor s-a mai temperat comparativ cu 60

primele trei luni din acest an.

- Impactul negativ al cererii externe (export net) s-a redus vizibil in
perioada aprilie-iunie, pe fondul cresterii anuale ceva mai rapide a .
exportului de marfuri comparativ cu importurile, ceea ce a avut o influenta P
favorabila asupra valorii in termeni reali a deficitului comercial. .

- Pe partea de resurse, avansul PIB in trimestrul al ll-lea a fost sustinut de

impozitele nete pe produs (+0,3pp), constructii (infrastructura) (+0,1pp) si 20
agricultura (+0,1pp). Industria a batut pasul pe loc, iar sectorul comert &
servicii — altadata motorul cresterii — a continuat sa se contracte (-0,2pp). 40

- Continuam sa vedem o crestere a PIB usor peste zero in acest an (+0,2%),
cu o cerere interna sub presiunea masurilor fiscale al caror impact va fi mai B — — — e
vizibil in ultimul trimestru din acest an. Agricultura va fi un factor stimulativ = Consum, pp === Investil, pp == Cerere exterra, pp —— PIB, % var. rea anuald
pentru economie in 2025, contribuind la cresterea ofertei interne.

Rata anuala a inflatiei, %
Inflatia anuala - foarte aproape de 10% in luna august t

- Majorarea TVA si a accizelor la mai multe produse, inclusiv la carburanti

si tutun, au pus o presiune suplimentara asupra inflatiei in august, LN
aceasta ajungand la 9,9% (7,8% in iulie). .

- Inflatia CORE2 ajustata (IPC exclusiv preturi volatile, administrate, alcool, ’ \‘,
tutun, combustibili, energie) a accelerat anual la 7,7% in august (5,8% in s

iulie), serviciile tinand capul de afis la nivel lunar din punct de vedere al
dinamicii scumpirilor, urmate de marfurile nealimentare si de cele alimentare.

- Eliminand impactul in marime absoluta al primelor 5 produse asupra 3
preturilor de consum la nivel lunar, inflatia anuala a crescut cu 6,2% in .
august. Cele 5 categorii de produse cu impact major in august au fost

" A » on » N

painea”, "carnea”, "laptele”, "combustibilii” si "tutunul”.

&

—inflatie Inflatie excl. top 5 categorii cu contribufile cele mai mari la nivel lunar*
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- Evolutia peste asteptari a preturilor de consum in lunile iulie si august
sporeste sansele ca inflatia sa incheie anul 2025 mai degraba in intervalul
9,5-10%. Continuam sa anticipam mentinerea dobanzii cheie de catre BNR la
6,5% cel putin in perioada ramasa din acest an.
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* Ponderile au fost normalizate

Productia si consumul de energie electrica

Energie electrica in primele 7 luni — productie mica, importuri mari ‘ o
44
- Productia de energie electrica s-a contractat anual cu 7,6% in primele - 389 387 o
sapte luni din acest an, cei peste 2,4TWh pierduti reprezentand circa 7% din o L LA ]
consumul intern. = ats
2.4 29.2
- Segmentul hidrocentralelor a ramas principalul determinant al scaderii T 38 B
productiei de electricitate per ansamblu, dar nici celelalte unitati = 22
producatoare, cu exceptia fotovoltaicelor (+36%) nu au prea performat = H * 72
comparativ cu anul trecut. ‘: u
.
- Acoperirea necesarului de electricitate s-a facut pe seama importurilor .
care au crescut cu 56% (+4TWh), in conditiile in care exporturile au 0 H u H
avansat cu peste 25% in primele sase luni. Ungaria, Bulgaria si Serbia au o J
asigurat 98% din importurile de electricitate ale Romaniei. Sy = B
7 luni 2015 7 luni 2024 7 luni 2025

- Deficitul comercial generat de electricitate a depasit 363 milioane euro in
primul semestru din acest an, comparativ cu mai putin de 12 milioane euro O ) OV O 2 A 0 5 el =0 O
in primele gase luni din 2024. Surse: INS, estimari Libra Cercetare piata
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Industria si constructiile — performanta peste asteptari in iulie

Productia
industriala

Cost forta munca
si productivitate

Productia industriala — debut bun la inceputul trimestrului al lll-lea t
Productia industriala, % var. anuala reala
- Productia industriala a crescut anual cu 2,7% in iulie, sustinuta in 6 o
principal de industria prelucratoare (+3,4%) si intr-o masura mai mica de
segmentul extractiv (+1,2%). La nivelul primelor sapte luni cumulat, .
productia industriala a ramas in teritoriu negativ, contractandu-se cu 1,3%.
- Industria produselor electronice si fabricarea de mobila sunt sectoarele 2
care si-au consolidat performanta la nivelul primelor sapte Iluni
comparativ cu primul semestru, influentdnd pozitiv productia de bunuri de pl— 1 LI __lol [ :
folosinta indelungata si intr-o masura mai mica pe cea a bunurilor de capital. H u S
- Exporturile au crescut cu 7% in luna iulie si au devansat din nou 2
importurile a caror dinamica anuala a fost de 2,4%, semnaland o
temperare a presiunii generate de deficitul comercial in trimestrul al lll-lea. 4
- Reducerea deficitului comercial este in general dificila in Romania in
conditiile in care productia industriala este in mare masura dependenta B = o = = = @& & o
de importuri. Datele pe primele sase luni din 2025 aratd ci deficitul e L V.
comercial generat de industrie a fost de 13,8 miliarde euro, adica 83% din A G —— mndusl,iem,y%var_an_"
deficitul comercial total.
Constructiile — evolutie spectaculoasa in iulie t Constructii, % variatie anuala reala
50 %
- Cresterea foarte puternica a constructiilor in luna iulie (+41%), o situatie 0
destul de asemanatoare cu cea din prima luna a acestui an, creste sansele al | | | [ [ = |
sectorului de ramane unul din pilonii cresterii economice in trimestrul al 0 i m i
lll-lea din acest an. 20 n i i
- Toate cele trei segmente au sustinut din plin avansul constructiilor, 10 g =" n " ow i
primul loc revenind zonei rezidentiale care a facut un salt anual de 0 . = i i
aproape 51% in termeni reali. Lucrarile de constructii infrastructura si -10 " ' o
nerezidentiale au crescut cu 39,6% si respectiv 38,5%. 20 i .
- Cresterea iminenta a TVA incepand cu luna august este posibil sa fi <0 n
accelerat finalizarea unor proiecte imobiliare inca din iulie, mai ales ca -40
majorarea TVA pentru locuintele noi este una ampla, de la 9% la 21%, cu un -50
impact semnificativ in pretul final. §‘ E‘ ﬁ i i. §‘ 5 ﬁ‘ ﬁ‘
~ P . . a . . [ = [ = = = = = ©
- Tot in luna iulie a.c., soldul creditelor ipotecare a inregistrat cea mai =
mare crestere lunara din ultimii doi ani si jumatate. Constructi i
Nerezidential M Lucrari infrastructura
Romania | Decalajul cost forta munca - productivitate s-a mai redus in T2 ‘ Costul real cu forta de munci si productivitatea
orara, medie mobila 4 trimestre, % var. anuala
- Dinamica anuald a productivitatii muncii a continuat sa creasca in »
trimestrul al ll-lea pana la aproape 7% (cel mai inalt ritm din T4 2017), g Bominia | CEE4
depasind cresterea anuald reala a costului orar cu forta de munca ' i
(+4,8%) pentru prima data in ultimele opt trimestre. i E
- Media mobila 4 trimestre a indicat o ingustare a decalajului dintre costul ® |
muncii si productivitate in perioada aprilie-iunie, mai ales datorita evolutiei 3 l
favorabile a productivitatii muncii. Aceasta tendinta se va mentine, destul de 4
probabil, in perioada ramasa din an. 2 !
- Din punct de vedere al dinamicii productivitatii, Romania a depasit in T2 0 i
atat zona CEE4 (Polonia, Ungaria, Cehia, Slovacia), cat si fiecare tara in parte =2 i
(a nu se confunda dinamica productivitatii cu nivelul efectiv al acesteia, unde 4 i
Romania mai are mult de recuperat fata de media CEE4). " :
1 . TP . . . . - M M T T T T W OH MO T T T T N W
- In perioada aprilie-iunie presiunea la nivelul costului orar al muncii s-a B T T T e T T T T T T B T
. . . A - FFFFFFFFRFFFFFFFFFEF
diminuat semnificativ: activitatile care au cunoscut o temperare substantiala
a cresterii costului fortei de munca in T2 fatd de media ultimelor patru —CEIEET GRS ——=Re e DEE e
trimestre au fost “educatia”, ”sanatatea”, "hotelurile & restaurantele”, Cost forta munca CEE4 Productivitate orara CEE

activitatile imobiliare” si “administratia publica & aparare si asistenta sociala”. Surse grafice: INS, Eurostat, estimari Libra Gercetare 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 reald 4.0 -3.7 5.6 4.0 2.4 0.8 0.2
Consum gospodarii, % variatie realad 3.8 -3.9 7.5 5.8 2.8 6.0 0.0
Formare bruta capital fix, % variatie reald 12.9 1.1 2.9 5.9 14.5 -3.3 2.8
Vanzéri cu amanuntul, % variatie reald 7.1 2.3 10.1 4.4 1.9 8.6 -1.0
Productie industriald, % variatie reald -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 somajului, % 49 6.1 5.6 5.6 5.6 5.4 il
Inflatie anuald, % final perioada 4.0 2.1 8.2 16.4 6.6 5.1 9.6
Inflatie medie anuald, % 3.8 27 5.1 13.7 10.5 5.6 7.3
Balantd comerciala, % PIB -7.9 -8.6 -89.5 -11.4 -8.9 -9.3 -9.2
Balanta cont curent, % PIB -4.9 -5.1 -1.2 -89.5 -6.6 -8.4 -8.4
Investitii straine directe - flux, % PIB 2.3 1.4 3.7 3.6 21 1.6 1.2
Deficit bugetar, % PIB -4.3 -9.2 -7 -6.4 -6.6 -9.3 -7.8
Datorie publica, % PIB A7 46.3 48.1 47,7 48.6 54.8 57.9
RONEUR, decembrie 478 4.87 4.95 4.95 4.97 4.97 5.10
RONEUR, medie anuald 475 4.84 4.92 4.93 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
ROGE 5 ani, medie anuald, % 4.1 3.5 3.2 7.4 6.8 6.5 7.3
ROGE 10 ani, medie anuald, % 4.5 3.9 38 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
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Sursa: INS, Libra Cercetare piata
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Sectorul constructiilor

Constructii Cladiri rezidentiale Cladiri nerezidentiale
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%, variatie anuala reala Medie mobila 12 luni %, variatie anuala reala Medie mobila 12 luni %, variatie anuala reala Medie mobila 12 luni
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Sursa: INS, Libra Cercetare piata
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Raport pret apartament - salariu mediu net (numar ani)

Bucuresti

P
10.0 \/

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

Medie mobila 12 luni

Jun-25

Timisoara

11.0
Wi\

=W \/NF

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

Medie mobila 12 luni

Brasov

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

Medie mobila 12 luni

Jun-25

Sibiu

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

Medie mobila 12 luni

Jun-25

Cluj

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

Medie mobila 12 luni

Craiova

16.0
150 144

14.0

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

Medie mobila 12 luni

Jun-25

Ploiesti

8.0

Jun-23 Dec-23

Medie mobila 12 luni

Jun-24 Dec-24

Targu Mures

13.0
125
115

11.0

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

Medie mobila 12 luni

Jun-25

Jun-25

lasi

12.6

12.0

115

11.0

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

Medie mobila 12 luni

Jun-25

Constanta
15.5

15.0
145
14.0 ﬁﬂ [
135
13.0
125

12.0

115

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

Medie mobila 12 luni

Jun-25

Oradea
15.0

145
14.0 /'\3\‘1/\/\/\ A '/
135 \/

130

125

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

Medie mobila 12 luni

Jun-25

Romania

125
12.0
12.0 V

115
11.0

10.5

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

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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Evolut

Active brute

25

20

Jul-23 Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25

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

Credite persoane fizice

25

20

0
Jul-23 Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25

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

Credite PFA
25

20

Jul-23 Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25

== = = Medie mobila 12 luni

%, var. anuala

Credite agricultura*
25

20

Jul-23 Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25

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

Credit neguvernamental, excl IFN

20

0
Jul-23 Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25

===-Medie mobila 12 luni

%, var. anuala

Credite consum in lei
25

0
Jul-23 Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25

9%, var. anuala = === \ledie mobila 12 luni

Credite municipalitati
25

0
Jul-23 Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25

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

Credite constructii*

-20
Jul-23 Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25

= = ==Medie mobila 12 luni

%, var. anuala

active si credite acordate de banci

Credite societati nefinanciare

25

20

0
Jul-23 Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25
%, var.anuala = ===Medie mobila 12 luni
Credite ipotecare in lei
25
20
15
10

0
Jul-23 Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25

= === Medie mobila 12 luni

%, var. anuala

Credite industrie*

25

20

0
Jul-23 Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25

= = == Medie mobila 12 luni

%, var. anuala

Credite servicii*
25

20

0
Jul-23 Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25

——— %, var.anuala  ====Medie 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

" 1 % ROBOR 3 luni si IRCC Randamente ftitluri de stat in lei
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Sursa: BNR, MFP, Libra Cercetare piata
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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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