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Principii urmate in realizarea prognozelor BNR

A Tn Rapoartele asupra inflatiei se utilizeaza cele mai recente date statistice disponibile la momentul
redactarii

v" In cazul editiei curente, proiectia macroeconomici a fost realizatd pe baza informatiilor disponibile
pana la data de 4 februarie 2026

O Masurile de natura administrativa relevante pentru evolutia inflatiei sunt luate in considerare
la realizarea prognozelor BNR doar daca sunt adoptate

v' Daca astfel de masuri sunt in stadiul de proiect, ele figureaza in balanta riscurilor
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Rata anuala a inflatiei IPC s-a temperat usor pe parcursul T4 2025

~variatie anuala, %

------- IPC mediu anual
—=—= CORE2 ajustat
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Sursa: INS, BNR
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Determinantii inflatiei in T4 2025

Excedent de oferta pe piata petrolului

Recolta favorabila de legume pe plan local, respectiv de fructe
pe plan regional

Restrangere a cererii de consum

Relativa calmare a asteptarilor privind inflatia pe termen scurt

Reducere a dinamicii costurilor unitare cu forta de munca, ...
A\ ... cu exceptia notabila a industriei alimentare

Tensiuni pe pietele internationale ale unor materii prime
agroalimentare (cacao, cafea, carne)

Influente inflationiste provenite pe filiera importurilor
pentru unele bunuri nealimentare



Evaluare prezentata in august 2025: Tn T3 2025, IPC este afectat de socuri de natura ofertei
cu magnitudine ampla, avand un impact direct asupra ratei anuale a inflatiei care persista timp de un an

Liberalizarea pietei energiei electrice la 1 iulie 2025
= +55 |la suta crestere medie a pretului energiei electrice

Majorare impozite indirecte la 1 august 2025

Majorare cote TVA

= 5]asuta - 11 la suta

= 9lasutda > 11 lasuta

= 19 lasuta - 21 lasuta

Majorare accize
= +10 lasuta

= +2,25 |3 suta

TOTAL

Impact
direct/contabil
asupra ratei anuale
a inflatiei IPC

2 pp

Principalele categorii IPC afectate

carti, manuale scolare, ziare si reviste, lemne de
foc, energie termica

alimente - cu exceptia celor cu zahar adaugat -,
medicamente, servicii hoteliere, de catering si
restaurant, apa si canalizare

alimente cu zahar adaugat, bunuri nealimentare,
carburanti, energie electrica si gaze naturale,
tutun si alcool, alte servicii

1,6 pp

carburanti, bauturi alcoolice si cele nealcoolice
cu zahar adaugat
8 0,4 pp

tutun

Sursa: evaludri BNR (realizate inainte de publicarea datelor efective)
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Impact
direct/contabil

asupra ratei anuale

a inflatiei
CORE2 ajustat

1,3 pp

0,1 pp

1,4 pp




Ulterior celor doua socuri din T3, ratele lunare ale inflatiei IPC (ajustate sezonier) au coborat la valori inferioare celor
din T2, dar rata anuala IPC ramane ridicata pana in iulie-august 2026 incorporand efectele socurilor mentionate
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Sursa: INS, calcule BNR
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Politica monetara si pozitia ciclica a economiei

Deviatia PIB

procente din PIB potential
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p) prognoza

Sursa: INS, estimari si prognoze BNR
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T4 2023

T1 2024
T2 2024
T3 2024

T4 2024

T1 2025

T2 2025

T3 2025
T4 2025p
T12026p

v" Pachetul de masuri guvernamentale discutat cu Comisia

Europeana si adoptat in 2025 sta la baza consolidarii fiscale
asteptate de creditorii care asigura finantarea deficitului bugetar

v" Tn mod previzibil, ajustarea fiscald presupune costuri inerente

in termeni de crestere economica, necesare pentru a repune
economia pe baze sustenabile

Politica monetara urmareste sa controleze inflatia prin
gestionarea/influentarea cererii agregate (masurata prin
deviatia PIB), care a intrat deja in teritoriu negativ, pe fondul
masurilor fiscale corective

Politica monetara a trebuit sa aiba in vedere politica fiscala,

in contextul socurilor pe partea ofertei; o actiune mai puternica
a BNR nu ar fi facut decat sa accentueze contractia activitatii
economice, fara avea efecte vizibile in planul dezinflatiei pe
termen scurt

Abordarea BNR a permis ca, in pofida recesiunii tehnice din T3 si
T4 2025, economia sa inregistreze o crestere la nivelul intregului
an de 0,6 la suta, in incetinire moderata fata de 2024 (0,9 suta)
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Atenuarea dinamicii IPCin T4 2025 a fost sustinuta de componenta exogena a cosului de consum

contributii, pp

variatie anuala, %
18 . ’
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*) exclusiv energie electrica si gaze naturale

Sursa: INS, calcule BNR
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Principala influenta dezinflationista a revenit segmentului cu preturi volatile,
care a beneficiat de evolutii favorabile ale ofertei

Pretul combustibililor Preturile pentru legume, fructe, oua

contributii la variatia anuala, pp

variatie anuala, % contributii la variatia anuala, variatie anuala, %
60 ' ° 120 30 ' ' PP ' ° 30
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50 ’ s ( . . ) 100 25 . 25
combustibili (variatie anuala, %) B ou3d
===-cotatie Brent (sc. dr) === | FO (sc. dr.)
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Sursa: INS, Bloomberg, calcule BNR
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Restrangere a cererii de consum mai ales pentru bunurile si serviciile care resimt cel mai rapid
modificarea preferintelor consumatorilor in situatia diminuarii puterii de cumparare

Volumul cifrei de afaceri din comert* Schimbarea preferintelor de consum ale populatiei,

pe fondul constrangerilor bugetare**
16 ~medie mobila (3luni) avariatiei anuale, %

% dintre consumatorirenuntdla... 42
- 35
- 28
- 21
- 14
-7
—bunuri uz curent ===bunuri durabile  ==—servicii
-0
-8 - lesiriTn oras Achizitii Vacante Achizitii importante
T S TS T NN WLMWMLLLLMLLLWLMLWGLN LD ) : .
D I I B B e I A I T R e e e e e B R T B B B B B de articole (imobiliare /
C 0O - % = €= o+ =T O c 0 = & = c = o+ = O
T o © S O O c o © S o O i
fPeoceg2Tglocsg®BLcoeg2=3880cP vestimentare

autovehicule)
*) Bunurile de uz curent nu includ carburanti; bunurile durabile nuinclud autovehicule; serviciile se referain principal laHoReCa, activitati recreative, turism, servicii de infrumusetare.
**) Pe bazarezultatelor unui sondajrealizat de eJobs pe un esantion de 1150 de respondentiin lunaseptembrie 2025.

Sursa: INS, elobs, calcule si estimdri BNR
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Declinul dinamicii anuale a ULC a fost sustinut de moderarea cresterilor salariale, dar si de ajustarea personalului
in contextul restrangerii activitatii si/sau al eficientizarii proceselor prin automatizare/robotizare/digitalizare

22 -

Costurile unitare cu forta de munca

contributii, pp variatie anuala, %, n.s.a.

I productivitatea muncii
remunerarea salariatilor

Sursa: INS, Eurostat, calcule, estimdri si prognoze BNR
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Factori determinanti ai dinamicii salariale brute

contributii, pp variatie anuala, %, s.a.

I rata somajului BIM
m asteptarile inflationiste
I productivitatea muncii
= salariul nominal mediu brut (sc. dr.)
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Scaderea efectivului de salariati si a deficitului de forta de munca, in corelatie cu evolutia activitatii economice

Fortade munca Tensionarea pietei muncii

variatie anuala, %; contributii, %, s.a. %, s.a. %, s.a.
; ° !, PP ° 7 127 %53 018

1,6 6 10 0,15
0,8 5 8 0,12
0,0 4 6 0,09
-0,8 2 4 0,06
bugetar I servicii de piata
constructii B juto
-1,6 . o . < 1 2 0,03
B industrie, mai putin auto agricultura ———deficitul de forta de munca
— efectivul salariatilor dinec. =——rata somajului BIM (SC. dr) - indicatorul de tensionare a pietei muncii (SC. dr)
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Nota: Indicatorul de tensionare a pietei muncii este calculat ca raport intre rata locurilor de munca vacante si rata somajului BIM.
Deficitul de forta de munca se refera la procentul companiilor care percep ca dificultatea de a gasi forta de munca reprezinta un factor care le limiteaza
activitatea economica.

Sursa: INS, Eurostat, CE-DG ECFIN, calcule BNR
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Deficitul de cerere agregata s-a accentuat spre finalul anului 2025,
iar asteptarile privind evolutia economiei pe termen scurt se mentin deocamdata rezervate

Deviatia PIB

6 procente din PIB potential 124

112

100

88

76

-4 64
N OO0OO0OO0OdddedAaNANNNMNOOOMOONSSTET T TWONLWLM WD QO
AN NSNS DN
leleBeReReReReReReRReR-ReReReReReReReReReReReR=R~
NNNNNNNNNNNNNNRNRNNRNQNQNQNQSQQO
T T NN A NN TANNTANNT AN AN®MN
e e e e e e e e el e e e e
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Sursa: INS, CE-DG ECFIN, S&P Global, BCR Research, estimdri si prognoze BNR
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Asteptari privind evolutia economiei

puncte, s.a. indice, s.a.

)
?‘ indicatorul increderii Tn economie (Romania)
o = = o« PMI| Romania — industria prelucratoare (sc. dr.)
= = +PMI zona euro (sc. dr.)*
= = «PM| global (sc. dr.)*
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*) indicator compozit
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50

43

36

29

Nota: Pentru PMI, o valoare peste/sub50indica o perspectiva de crestere/scadere.




Diminuarea salariilor nete reale si volumul in descrestere al imprumuturilor au imprimat un parcurs modest
cererii de consum, pe fondul unui nivel scazut al increderii consumatorilor, din perspectiva istorica

Consumul populatiei

36 variatie anuala reala, %

[ cheltuiala de consum a populatiei

=== ind. de Tncredere a consumatorilor (sc. dr.)

30

24

18

12

6

0

-6
™ - 1 1 N N NN AN O
AN N AN AN AN AN AN
OO0 00000 o0
N AN N AN AN ANAN NN
=T NN < NN
FHFFRFRFRFRFRRF

*) cu exceptiacomertuluiauto

Sursa: INS, CE-DG ECFIN, BNR
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T2 2023

T3 2023

cifra de afaceri - retail*

T4 2023

T1 2024
T2 2024
T3 2024
T4 2024

salariul mediu net pe economie

T1 2025

puncte, s.a.

T2 2025

T3 2025

T4 2025
ian.2026

6

-12

-18
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Credite noi*

variatie anuala nominala, %
credite noi pentru consum si alte scopuri

m credite noi pentru locuinte
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*) cu exceptiacreditelorrenegociate
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Revigorare a investitiilor in T3; in perspectiva, traiectoria crescatoare va depinde intr-o masura sporita de finantarea
din surse externe, in contextul consolidarii fiscale si al profitabilitatii mai reduse a firmelor in ultima perioada

Formarea bruta de capital fix Investitii straine directe Fonduri europene (31 dec. 2025)
variatie anuala reala (%);
40 contributii (pp) medie 4 trimestre, % 64 sold, miliarde euro 8,4 miliarde euro 12
constructii credite intragrup B sumeincasate = sume ramase de incasat
 alte investitii ™ participatii la capital
32 ’ 62 i 7,2 je* 36
—FBCF reinvestirea profiturilor rata de absorbtie
=== rata profitabilitatii** (sc.dr.) 23,3%
24 60 6,0 30
16 58
4,8 50,1% 24
8 56 3,6 18
0 54 2,4 12
) ) - - 6
-16 50 0,0 0
8 & & 8 a3 3 327 2024 2025 PNRR Fonduri SAFE
o o o o o o o o o o
N NN N NN NN NN (2021-2026)  structurale  (2026-2030)
— ™ i 98] i o i o™ i o
H F F = = F F F = si de coeziune
*) masini si echipamente, active biologice din agricultura, (CFM 2021-
software, R&D, lucrari geologice etc. 2027)

. .
**) excedent brut de exploatare/VAB ) sume incasate/sume alocate

Sursa: INS, Eurostat Sursa: BNR Sursa: CE
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Tmbunétatire a balantei bunurilor incepand cu T2, in bund ma3sura pe seama anului agricol favorabil;
deficitul contului curent ca pondere in PIB a scazut doar marginal, ca urmare a deteriorarii soldului veniturilor

Comertul exterior cu bunuri

variatie anuala nominala, miliarde euro, sold

Scadere deficit
cu 1,8mld. euro

Scadere deficit

12 ... Scidere deficit _cu06mid.euro

cu 0,2mld. euro

Crestere deficit
cu 1,7 mld. euro

_______________

B materiale crude, necomestibile (excl.
B combustibili

___________ produse chimice
B masini si echipamente de transport

" alte produse

A total
2 e

T1 2025 T2 2025 T3 2025 T4 2025

combustibili)

Sursa: Eurostat, BNR
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44 -

33 -

22 -

Contul curent

% in PIB

----------------------------------------------------------------- 12
bunuri 1= servicii
~___ Mvenituriprimare | W veniturisecundare 9
— cont curent (sc. dr.)
__________________________________________________________________ L 6
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Nivel adecvat al rezervelor internationale

Rezervele internationale ale Romaniei Adecvarearezervelor internationale*
ili arsi i 3 rocente i
30 miliarde euro, sfarsit de perioada 196 P luni
W rezerve valutare © aur monetar © datorie externa TS la scadenta reziduala (100%)
© M3 (20%)
70 174

ARA EM (100-150%)**
importuri prospective, sc. dr. (3 luni)

60 152
O
50 130
‘ .
40 108 o
30 36 v o
20 64
10 42 ' ‘ . ‘ .
0 20
2021 2022 2023 2024 2025 2021 2022 2023 2024 2025

*) in paranteze sunt specificate pragurile minime, respectivintervalul de valori,
potrivitrecomandarilor FMI pentru acoperireadin rezerve adiferitelor masuri

**) indicator compozit anual calculat de FMI (Assessing Reserve Adequacy
Sursa: BNR, FM| for Emerging Markets)
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Cursurile de schimb fata de euro si primele de risc din regiune

Cursuri de schimb Prime de risc
(CDS 5Y)
1p7 indice lian.2021=100 N puncte debazd
——RON/EUR  ——CZK/EUR ——Romania
——Cehia
——HUF/EUR  ——PLN/EUR Ungaria
114 I‘ __________________________ \ ——Polonia

------------------------------------------- - 400

k —————————————————— 7 T & S - 300

107 +--------------4--

100 RV N B - Y- -t e L F -, ¥\ - 200
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e .
2
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Sursa: BCE, Bloomberg
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Asteptarile inflationiste pe termen scurt s-au atenuat ulterior celor doua socuri de oferta din T3,
insa acestea se mentin la un nivel ridicat

Asteptarile operatorilor economici* Asteptarile analistilor bancari

75 sold conjunctural**, %, s.a. variatieanuala, %

65 A — icii [ . . .
comert sehich —rata anualdainflatiei peste 1an

- industrie constructii -rata anuald a inflatiei peste 2 ani

45

35

25

15

5 Tinta de inflatie

-5

-15
o~ (] o o™ o (28] (42] < < < < [¥p)] [Tp)] (Fp] LN (o] o~ (] o on o o o™ < < <t < N LN LN LN (o]
N 8 8 & 8§ 84 8 & & & & & &4 & & & 89 8 8 &8 &4 & & &8 8§ & & & N 0§
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o > Q o > Q o 3 Q o > Q 3 (&) 3 (&) 3 Q 3 O
g 2 g & & 2 8§ 5 2 2 8 & & 2 3§ s 2 2 8 s ¢ 2 8 s g 2 8 &8 ¢ 2 8 s

*) orizont de 3 luni

**) diferenta intre ponderea opiniilor in sensul cresterii preturilor si cea a opiniilor
in sensul scdderii; plasarea in interiorul benzii de +5 la suta sugereaza o stabilitate a preturilor

Sursa: Sondajul CE-DG ECFIN, Sondajul BNR in rdndul analistilor bancari, calcule BNR
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Prognoza macroeconomica
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U

U 0 0O O

Coordonatele mediului extern

Evolutie relativ rezilienta a activitatii economice din UE, marcata insa de stagnarea sectorului prelucrator si de slabiciunea cererii
extracomunitare

Intreruperea de catre BCE a ciclului de reducere a ratelor dobanzilor pe fondul ...

.. convergentei catre tinta atat a ratei inflatiei headline, cat si a indicatorului CORE, cu mentinerea celui din urma usor peste cel headline
Stabilizarea cursului EURUSD, ulterioara unei deprecieri ample a dolarului, cu riscuri de reaparitie a unor episoade de volatilitate

Incertitudini ridicate privind evolutia pretului petrolului Brent (tensiuni geopolitice multiple si persistente; intensificarea masurilor
protectioniste de la nivel global)

procente dolari SUA/baril o USD/EUR 15
Ral noiembrie 2025
1,19
M Ral februarie 2026 80 1,18 119 118 1,2
64,0 61,7 > 61,8
60
2,0 2,1
1,9
18 Ly 29 19 18 19 20
13 1,5
1,2 /
20
0
2026 2027 2026 2027 2026 2027 2026 2027 2026 2027 2026 2027
Crestere economica Inflatia anuald Inflatia anuala EURIBOR 3 luni Pret petrol, C}’“”' nominal
UE efectiv* din zona euro dinzona euro sortiment Brent mediu anual USD/EUR
(excl. produseenergetice) (sc.dr.)

*) indicator efectiv calculat utilizand structura exporturilor romanesti pe tari de destinatie din cadrul UE

Sursa: ipoteze BNR pe baza datelor Comisiei Europene, BCE, Consensus Economics si Bloomberg (cotatii futures)
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Tn linii mari, traiectoria ratei anuale a inflatiei IPC rdmane in concordant3 cu prognoza din raportul anterior:
traiectorie descendenta, cu o intrerupere temporara in T2 2026 si o reducere ampla in trimestrul urmator,
determinate preponderent de efecte de baza

. .. o variatie anuala (%), sfarsit de perioada 15
O Rata anuala prognozata a inflatiei IPC: . . .
. interval de incertitudine

tinta centrala anuala de inflatie (2,5% din 2013)

----- interval de variatie asociat tintei

rata anuala a inflatiei IPC din runda anterioara 12
rata anuala a inflatiei IPC

v" 3,9 la sutd in decembrie 2026 (+0,2 pp fata de Raportul anterior)

v' 2,9 la sutd in decembrie 2027

O Traiectoria descendenta reflecta influentele dezinflationiste

persistente ale masurilor fiscale deja adoptate, transmise 9
prin comprimarea cererii agregate, ...

d ... precum si ale ajustarii descendente a anticipatiilor 6
inflationiste, in special pe termen mediu

O Atingerea limitei superioare a intervalului tintei este 3
anticipata pentru T1 2027, iar revenirea in interiorul
acestuia in T2 2027, cu un trimestru mai tarziu decat in 0
prognoza precedentd; revizuirea surprinde atat aparitia T4 T4 T4 T4

2024 2025 2026 2027

unor socuri exogene noi, cat si persistenta relativa a ratei
. .. v Nota: Intervalul de incertitudine este calculat pe baza erorilor de prognoza ale ratei anuale
anuale a InﬂatIEI de baza a inflatiei IPC din proiectiile BNR din perioada 2005-2025.

Sursa: INS, prognoze si calcule BNR
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Pe langa disiparea impactului direct al numeroaselor socuri de oferta, dezinflatia pentru finele celor doi ani

de prognoza este sustinuta si de atenuarea treptata a presiunilor de la nivelul inflatiei de baza

contributii (pp, sfarsit de perioada)

12 e ececcccccccccccccecccacaao
) i
i ! 9,7% !
: o ;
= |
8 - ]
1 |
b ]
) )
6 - ]
]
i : 3,9%
4 i 2,9%
; '
) |
2 !
]
) |
1 |
0 - '
; 2025 2026 2027
energie electrica si gaze naturale I 2,7 0,1 0,1
B combustibili ; 0,3 0,2 0,3
W preturi LFO ' 0,3 0,2 0,5
preturi administrate, exclusiv tarife gaze naturale| 0,6 0,4 0,2
¥ produse din tutun si bauturi alcoolice ; 0,5 0,4 0,4
m CORE?2 ajustat ) 5,5 2,6 1,4
¢ inflatia IPC (%) ! 9,7 3,9 2,9

Nota: Valorile prezentate sunt rotunjite la o zecimala.

Sursa: INS, prognoze si calcule BNR
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Rata anuala a inflatiei CORE2 ajustat: traiectorie lent descendenta, cu o scadere semnificativa
in T3 2026, pe seama efectelor de baza; pe termen mediu, evolutia reflecta
acumularea presiunilor provenite din partea cererii deficitare

. . o ) o Rata anuala a inflatiei CORE2 ajustat
O Traiectoria descendenta este determinata de: ’ J

A . . . . . %, sfarsit de perioada
v adancirea deficitului de cerere pe parcursul anului curent,

pe fondul masurilor de consolidare fiscale deja adoptate,

i Ral noiembrie 2025
' 8,5 — Ral februarie 2026

cu prelungirea acestor efecte siin 2027
v’ ajustarea anticipatiilor inflationiste

v disiparea treptata a presiunilor manifestate recent, in special
la nivelul serviciilor si al alimentelor procesate, pe fondul

temperarii costurilor cu forta de munca si energia

A ... fiind sustinuta si de epuizarea efectului statistic
al majorarii impozitelor indirecte din T3 2025

O Tn sens opus actioneaza moderat expirarea masurii privind
plafonarea adaosului comercial pentru alimentele de baza
in aprilie 2026 (impact evaluat la 0,2 pp)

T4 T4 T4 T4
2024 2025 2026 2027

Sursa: INS, prognoze BNR
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Gapul PIB este proiectat sa continue sa se adanceasca pana in T4 2026 (deficit de cerere), urmand
ca apoi sa se mentina, in linii mari, la acest nivel pana la orizontul prognozei

Gapul PIB
O Evolutia este influentata in principal de masurile % din PIB potential
de consolidare fiscala, al caror efect restrictiv _
o A . Ral februarie 2026
se accentueaza in 2026, ca urmare a suprapunerii —— Ral noiembrie 2025
pachetelor adoptate, ...
d ... impactul fiind partial atenuat de absorbtia
intr-o proportie ridicata a fondurilor europene
din cadrul programului ,,Next Generation EU”
O Totodata, efecte restrictive vor fi resimtite si
din partea cererii externe inca slabe, ...
d ... precum si a conditiilor monetare reale in sens
larg — reflectand calibrarea prudenta a politicii
monetare intr-un context de volatilitate o e e oL N ey s e
- VN Ve S © © ©o © & © &8 © & & =©
inflationista inca ridicata <~ & & 8§ 8 8 & & & & 0N
< < < < < <t <t < <t < < <
— [ ~ — [ [ — — — — — (R

}@{ BANCA NATIONALA A ROMANIEI

Sursa: estimdri si prognoze BNR
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Evaluarea acuratetei prognozelor
pentru rata anuala a inflatiei IPC in decembrie 2025*

Rata anuala a inflatiei IPCin decembrie 2025: O Proiectia ratei anuale a inflatiei IPC aferent3 lunii decembrie 2025
valori prognozate vs. valoareainregistrata a facut obiectul rundelor succesive de prognoza desfisurate in
intervalul februarie 2024 - noiembrie 2025

10 procente
9,7 incorporareain prognoz3a impactului O Rata anuala a inflatiei s-a situat in decembrie 2025 la 9,7 la suta,
8 finalizari| schemei de plafopare din care 4,3 pp au fost determinate de eliminarea schemei de
atarifelorlaenergiaelectrica . . e . . . .
si al major3riiimpozitelorindirecte plafonare a tarifelor la energia electrica si majorarea impozitelor
6 dinT3 2025 indirecte din T3 2025
5,4 . v . . .
O Impactul estimat al celor doua socuri majore pe partea ofertei a fost
4 n n v N n L] o
incorporat in prognoza incepand cu runda din august 2025, odata ce
implementarea masurilor a fost confirmata (conform principiilor de
2 . : realizare a prognozelor BNR); prin urmare, decalajul dintre valorile
feb. mai aug. nov. feb. mai aug. nov.
2024 2024 2024 2024 2025 2025 2025 2025 prognozate si rata anuala a inflatiei s-a redus substantial (la -0,9 pp
Runda de prognozi in runda august 2025 si -0,1 pp in runda noiembrie 2025)
valoare prognozata ~ . . o . .
valoare inregistrat3 O In cazul ratei anuale a inflatiei IPC care exclude impactul acestor factori
----- valoare inregistrata excl. impact socuri oferta T3 2025** (5,4 la suta in decembrie 2025), ecartul dintre nivelul anticipat si cel
**) iulie 2025 —finalizare schemd de plafonare tarife energie electrics; inregistrat in rundele din intervalul februarie 2024 - mai 2025 s-a situat

august 2025 —majorare impozite indirecte

intre -2,0 pp si -0,8 pp
Sursa: INS, prognoze BNR

*) Tncepand cu anul 2016, BNR public3, in Raportul asupra inflatiei din luna februarie, o evaluare a acuratetei prognozelor macroeconomice privind rata anuald a inflatiei IPC
inregistrata in luna decembrie.
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7

Balanta
riscurilor

Riscuri la adresa traiectoriei proiectate a ratei inflatiei

Evolutii din mediul extern:

— prelungirea tensiunilor geopolitice si aparitia unor noi focare de conflict

— deteriorarea sentimentului pe pietele financiare globale, la care economia Romaniei ramane sensibila
— riscuri asociate volatilitatii cursului de schimb euro-dolar, in ambele sensuri 41
— orientarea viitoare a politicii monetare a BCE, a bancilor centrale din regiune si a Rezervei Federale a SUA

— finalizarea programului PNRR in 2026 si implementarea programului SAFE

Preturile materiilor prime, indeosebi componente energetice si bunuri alimentare:

— posibila continuare a fragmentarii lanturilor globale de productie si distributie

— intensificarea fenomenelor meteorologice extreme 1t
— volatilitate ridicata pe piata internationala a petrolului

— costuri asociate tranzitiei catre o economie verde

Decizii administrative si de politica fiscala si a veniturilor:
— persistenta efectelor masurilor de consolidare deja adoptate
— calendarul liberalizarii pietei gazelor naturale, inclusiv mecanismele specifice de tranzitie

— efecte ale eliminarii plafonului aplicat adaosului comercial in cazul alimentelor de baza, data fiind diversitatea posibila 41
a strategiilor de ajustare ale operatorilor comerciali

— coordonatele legii bugetare pentru anul 2026
— coordonatele finale ale masurilor de sprijin economic anuntate, cheltuieli mai mari cu investitiile publice

Piata muncii:
— capacitate eterogena a firmelor de a absorbi cresterile salariale fara a transfera aceste costuri in preturi 3 4
— mentinerea unor rigiditati structurale si sectoriale in privinta fortei de munca
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Hotararile Consiliului de administratie al BNR*

[ Mentinerea ratei dobanzii de politica monetara la nivelul de 6,50 la suta pe an

[ Mentinerea ratei dobanzii pentru facilitatea de creditare (Lombard) la 7,50 la suta pe an
Si a ratei dobanzii la facilitatea de depozit la 5,50 la suta pe an

[ Mentinerea nivelurilor actuale ale ratelor rezervelor minime obligatorii pentru pasivele in lei
si in valuta ale institutiilor de credit

*) sedinta din 17 februarie 2026
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Calendarul sedintelor Consiliului de administratie al BNR
pe probleme de politica monetara

7 aprilie 2026
15 mai 2026°
8 iulie 2026
10 august 2026°
8 octombrie 2026
12 noiembrie 2026°
19 ianuarie 2027
17 februarie 2027°

*) discutarea si aprobarea Raportului trimestrial asupra inflatiei

I@{ BANCA NATIONALA A ROMANIEI
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La incheierea conferintei de presa, urmatoarele materiale
vor fi disponibile pe website-ul BNR (www.bnr.ro):

Q Versiunea integrala a Raportului asupra inflatiei — februarie 2026
(limba romana)

Q Sinteza Raportului asupra inflatiei — februarie 2026 (limba engleza)

[ Prezentarea Guvernatorului BNR (disponibila si in format video
la adresa www.youtube.com/bnrro)
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