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Rata anuala a inflatiei IPC s-a majorat in T2, sub impactul prelungirii conflictului din Orientul Mijlociu,
dar a cunoscut o reducere substantiala in iulie

20 variatie anuala, %

18 = |APC L Presiuni in sensul cresterii inflatiei au fost generate,
------- IPC mediu anual
16 ——— CORE2 ajustat in principal, de majorarea cotatiilor bunurilor energetice
14 (petrol, gaze naturale), dar si de scumpirea unor materii
12 prime si inputuri relevante pentru unele bunuri din cosul
10 de consum (ingrasaminte, aluminiu, polietilena si derivati
plastici)

8
6 L Reducere semnificativa in luna iulie, pe fondul efectului
4 de baza asociat liberalizarii pietei de energie electrica
2 Tintade inflatie: 2,5% +1 pp In‘urma cu unan
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Sursa: INS, BNR
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sului de consum
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tie la cresterea inflatiei a revenit com
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Principala contribu

18

variatie anuala, %

contributii, pp

18

16

combustibili
BN energie electrica si gaze naturale

I tutun si bauturi alcoolice

I CORE2 ajustat
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*) exclusiv energie electricd si gaze naturale

administrate*

= == = |PC (sc. dr.)
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Sursa: INS, calcule BNR
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Preturile pentru benzina si motorina au reflectat direct si rapid efectele razboiului din Golful Persic,
iar scumpirea materiilor prime energetice a antrenat si majorari de pret pentru alti combustibili

Cotatiatiteiului si pretul carburantilor*®

Pretul de consum al combustibililor
RON/litru

USD/baril contributii,
14 foaril 100 20 i, pp

variatie anuala, %

1 ‘ o tited I?‘r?nt (sc.dr) 120
= benzinad

7 alti combustibili (incl. GPL)
=—motorina

~—combustibili (sc. dr.)

ian.23
mar.23
mai23
iul.23
sept.23
nov.23
ian.24
mar.24
mai24
iul.24
sept.24
nov.24
ian.25
mar.25
mai25
iul.25
sept.25
nov.25
ian.26
mar.26
mai26
iul.26

*) medie a preturilor practicate in Bucuresti de cele mai mari 7 lanturi de benzinarii

Sursa: Bloomberg, peco-online.ro, INS, calcule BNR
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Cresterea cotatiilor la gaze nu a afectat direct preturile de consum, masurile de sprijin fiind mentinute, insa canicula
a determinat scumpiri la electricitate; dinamica anuala pe aceste segmente ramane marcata de efecte statistice

Preturi de consum energie electrica si gaze naturale

variatie lunara, % variatie anuala, %

eliminarea plafonarii

30 tarifelor la electricitate

energie electrica
20
[ gaze naturale

=—-energie electrica si gaze naturale (sc.dr.)

]
aprilie 2025: i
iesirea din sezonul rece |
1

-20

ian.24
mar.24
mai24
iul.24
sept.24
nov.24
ian.25
mar.25
mai25
iul.25
sept.25
nov.25
ian.26
mar.26
mai26
iul.26

Sursa: INS, OPCOM, BRM, Bloomberg, calcule BNR
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Cotatii en gros energie electrica si gaze naturale
lei/MWh

cotatii spot energie electrica, piata interna
=== cotatii spot energie electrica, piata europeana
cotatii spot gaze naturale, piata interna

=== cotatii spot gaze naturale, piata europeana

mai23
iul.23
sept.23
nov.23
ian.24
mar.24
mai24
iul.24
sept.24
nov.24
ian.25

mar.25
mai25
iul.25
sept.25
nov.25
ian.26
mar.26
mai26
iul.26
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Pe langa bunurile energetice, conflictul din Golful Persic a perturbat si pietele altor materii prime, evolutie care,
alaturi de criza microcipurilor, a suplimentat presiunile pe lanturile de valoare adaugata

Cotatiile altor materii prime Indicii valorii unitare aimporturilor
120 variatie anuala, % variatie anuald, medie mobila (3 luni), %

80
ingrasaminte = uree
90

= 3luminiu nafta*

60
—polietilena**

60

30
0
-30
imbracaminte
60 ===parfumuri si produse de igiena
) ==articole sportive -40
——ambalaje din material plastic
90 =—calculatoare si echipamente periferice 60
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*) Naftareprezinta un produs petrolier de baza pentru fabricarea maselor plastice, afibrelor sintetice, aunor produse chimice etc.

**) Preturile pentru polietilena se referdla polietilena de joasa densitate, folosita pentru ambalaje flexibile (precum pungi, folii, flacoane).
Sursa: Bloomberg, Banca Mondiald, calcule BNR
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Variatia anuala a CORE?2 ajustat si-a intrerupt traiectoria descendenta in T2 2026;
usoara majorare a fost determinata de serviciile de piata si de marfurile nealimentare

Componentele inflatiei de baza Tendinta curenta a CORE2 ajustat

(core momentum)
18 ~contributii la rata anuals, sf. per., pp 18 variatie 3 luni anualizata, s.a., %

= == COREZ2 ajustat
16 1 = CORE?2 ajustat — alimentare
- CORE2 ajustat — nealimentare
CORE2 ajustat - servicii

M servicii
bunuri nealimentare
14 -

M bunuri alimentare
12

Sursa: INS, calcule si estimari BNR

6

3,

0

_37
Mm n n o0 o0 0N & <F 5 T 8IS ST DN n non o n O wWww o
NN AN NN AN NN NN N A
C =« @ = % > ¢ =« ® = £ 5 ¢ =« ® = £ > c =« ® =
tc ® g 2 2 06 ® g2 2068 © g 2 206 & g 2
= £ g © = E g c = E g c = E

I@BANCA NATIONALA A ROMANIEI




Componenta alimentara a CORE2 ajustat a avut o influenta dezinflationista, date fiind contextul relativ benign
pe pietele agroalimentare si diminuarea ritmului de crestere a costurilor cu forta de munca in industria de profil
Cotatiile marfurilor agroalimentare Costurile unitare cu forta de munca si

preturile productiei industriale pentru piatainterna
indice, ian. 2021=100

500 , . 70 Variatie anualé, % Variatie anualé' % 75
zahar
carne = ULC industria alimentara
185 60 ——|PPI carne si preparate 60
lactate IPPI lactate
cereale - |PPI panificatie
170 ——plante oleaginoase 50 ——|PPI zahar 45
- |PPI ulei si grasimi (sc. dr.)
155 40 30
140 30 15
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Sursa: INS, FAO, calcule si estimdari BNR
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Usoara majorare a variatiei anuale a ULC pe ansamblul economiei in T1 2026, pe fondul unei dinamici practic nule
a productivitatii muncii si al unui ritm redus, dar inca pozitiv al remunerarii pe salariat

Costurile unitare cu forta de munca Productivitatea muncii si salariile
55 contributii, pp variatie anuald, %, n.s.a. 55 contributii, pp variatie anuala, %, n.s.a. 55
20 20 20 20
15 15 15 15
10 10 10 10
5 5 5 5
e (RIL L | Le A Ll |
-5 -5 -5 -5
I populatia ocupata
= productivitatea muncii [ |
10 P . 10 -10 PIB real § 10
remunerarea pe salariat - productivitatea muncii (sc. dr.)
- ULC total economie (sc. dr.) = salariul nominal mediu brut (sc. dr.)

-15 -15 -15 -15

I 1 N N N ANOOOOO N < TS ND N N N O o A T AN AN AN AN OO T T I ET D D WIND N OO

AN AN AN AN N AN N N AN N NN NN N NN NN N AN AN N AN AN AN AN AN AN N AN AN N YN NN N NN NN NN

O O O O O O O O O O O O O O oo oo o o o O O OO 0O 0000000000000 OO o o

N AN N AN AN AN AN AN N AN AN AN AN AN N AN NN AN NN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN~

AN N < NN NN S NN S AN A AN N < A NN A NN A NN AN S NN

FFFFFFFFRFRFRFRFFRFRFRFRFRFRFRFRFRFRFRFRRFRFRFRLE FFFFFFRFFRFRFRFRFRFRFRFRFRFRFRRFRFRRFRRFRRFRF

Sursa: INS, Eurostat, calcule BNR
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Conditii relaxate pe piata muncii —in principal, noi ajustari in planul ocuparii si cresteri salariale modeste

Conditiile de pe piata muncii

abateri std., puncte; contributii la scorul componentei principale

3 0,18

2 0,15 2

1 0,12 1

0 009 0 ..
i locurile de munca vacante

-1 006 -1 populatia ocupata
I rate ale somajului

-2 0.03 2 mmm deficitul si retentia fortei de muncd

- -~ . .. . salarii si costuri
— indicatorul conditiilor de pe piata muncii (abateri std., puncte) ’

- gradul de tensionare (sc. dr.)

- indicatorul conditiilor de pe piata muncii

-3 0,00 -3
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Nota: Gradul de tensionare a pietei munciiafost calculat ca raportintre rata locurilorde munca vacante si rata somajului BIM. Indicatorul conditiilor de pe piata muncii
a fost compus prin analizacomponentelor principale si indicd o tensionare a conditiilor atunci cand inregistreaza valori pestezero (si, invers, o relaxare a acestora atunci
cand se situeazasub zero); Pentru rezultatele aferente T2 2026 s-au utilizat cele mai recente date disponibile, iarin lipsa acestora au fost mentinute valorile din T12026.

Sursa: INS, Eurostat, CE-DG ECFIN, calcule si estimari BNR
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Deficitul de cerere agregata se adanceste, iar perspectiva pe termen scurt a economiei ramane rezervata

procente din PIB potential

-6
D000 d— o~
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p) prognoza

T2 2022

T3 2022

T4 2022

T1 2023

T2 2023

T3 2023

Deviatia PIB

T4 2023

T1 2024
T2 2024
T3 2024
T4 2024

T1 2025

T2 2025

T3 2025

T4 2025

T12026
T2 2026p

Sursa: INS, CE-DG ECFIN, S&P Global, BCR Research, estimdri si prognoze BNR
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136

124

112

100

88

76

64

puncte, s.a.

Asteptari privind evolutia economiei

indice, s.a.

T4 2019
T1 2020
T2 2020
T3 2020
T4 2020

*) indicator compozit

T1 2024
T2 2024
T3 2024
T4 2024
T1 2025
T2 2025
T3 2025

Tl NANANAN OO
AN AN AN AN AN AN AN NN
O0O00000O0000O0
AN ANANANANANANANANANANN
NN NN AN
FFFFRFRFRFRFRRFRFRFEF

indicatorul increderii Tn economie (Romania)
= = = PMI Romania - industria prelucratoare (sc. dr.)
= = =PMI zona euro (sc. dr.)*
= = =PMI global (sc. dr.)*

T4 2025
T1 2026
T2 2026
iul.2026

71

64

57

50

43

36

29

Nota: Pentru PMI (engl. Purchasing Managers'Index; rom. Asteptarile managerilor
de achizitii), o valoare peste/sub 50indica o perspectiva de crestere/scadere.




Consumul privat si-a accentuat scaderea, pe fondul declinului puterii de cumparare,
al restrangerii apelului la creditare si al unui nivel scazut de incredere in randul consumatorilor

Consumul populatiei Credite noi*
e y < o e y T
42 variatie anuala reald, % puncte, s.a. 5 150  Vvariatie anuald nominala, %
cheltuiala de consum a populatiei credite noi pentru consum si alte scopuri
cifra de afaceri - comert cu amanuntul* m credite noi pentru locuinte
35 0 120

salariul mediu net pe economie

=== ind. de incredere a consumatorilor (sc. dr.)
28 -7 90

21 -14 60

) - ) |II I|II

7 28 0 I 'II -I Ill

0 -35 -30

-7 -42 -60
T T A AN AN AN AN OO NI T TTITNDWLND DWW O OO T N AN ANANOOODOOO N S TS DN IND DN OO
[ e I o I o I o I o\ I o I o I o I o I Y O o I " I " I Y A " R Y I Y A Y O o IO o I Y IR Y AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN N AN N AN N AN NN NN NN
O O OO0 0000000000000 0O0O00OO0OO0OOo O O O O OO OO OO0 000000 00O oo o o
A AN N T A NN A NN A NN A NS NS AN N < AN AN TN S NN S N
FFFFFFFRFFFRFFRFRFEFRFRFRFRFRFRERFRRERRESZ FFFFFHFFFFFFFFFFRFFRFFRFFFFFRRFREFEFRFRFREEFLFPF
*) cu exceptia comertului auto *) cu exceptia creditelor renegociate

Sursa: INS, CE-DG ECFIN, BNR
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Investitiile au continuat sa creasca, desi intr-un ritm incetinit; cresterea potentialului productiv al economiei
depinde insa fundamental de intensificarea absorbtiei de fonduri europene

Formarea bruta de capital fix

variatie anuala reala (%); contributii (pp)

40
constructii I alte investitii*
32
—FBCF
24

16

T1 2022
T3 2022
T1 2023
T3 2023
T1 2024
T3 2024
T1 2025
T3 2025
T1 2026

-
N N
o o
N N
- oM
-

*) masini si echipamente, active biologice din
agricultura, software, R&D, lucrari geologice etc.

Sursa: INS, Eurostat, CE

I@BANCA NATIONALA A ROMANIEI

54

45

36

27

18

Tnzestrarea cu capital a economiei (2024)

A

RO BG Cz HU

% in PIB 49

4,2

3,5

2,8

2,1

1,4

0,7

0,0
PL

intensitate digitald: firme medii cu nivel inalt si f. nalt (% in total)

retea moderna de transport rutier (m/kmp)*

cheltuieli de cercetare-dezvoltare (sc. dr.)

A intensitatea capitalului** (% in media UE)

*) anul 2025, in cazul RO
**) stoc de capital/persoana ocupata

Fonduri europene (30iun. 2026)

miliarde euro

B sume Tncasate I sume ramase de incasat

rata de absorbtie*
34,3%

64,5%

PNRR Fonduri SAFE
(2021-2026)**  structurale  (2026-2030)
si de coeziune
(CFM 2021-27)

*) sume Tncasate/sume alocate
**) cf versiunii PNRR din iulie 2026

42

36

30

24

18

12

13



O noua scadere a deficitului comercial, pe seama recoltei bune din anul 2025 si a temperarii cererii interne;
exporturile industriei s-ar putea redresa in masura in care semnalele pozitive privind cererea externa se vor confirma

Comertul exterior Contul curent Competitivitatea prin pret* si
evolutiaeconomiei europene

variatie anuald reald, % miliarde euro, sold indice, an 2021=100, % T/T-1,%, s.a.
55 132 1,4
. bunuri servicii
'\ . . . . . PIB | . .
40 I\ a4 venituri primare ™ venituri secundare 128 real, zona euro (sc. dr.) 1o
] \\ ® cont curent == REER_IPPI CZ !
2 Y REER_IPPI HU
H \ 33 124 ——REER_IPPIPL 1,0
/ \ -8,2 7,9 <— %inPIB ——REER_IPPIRO
20 / N\ 22 | 120 0,8
/ - !
! S~ !
10 / 11 i 116 0,6
' 1
. Bl |
0 '-f"" ...... = -, 0 | 112 0,4
..o' Y 2 T :
g T |
-10 ) -11 @ ® 108 0,2
’ : |
/ : | RS
20 / — .expor‘t bunurl. 99 | ) 104 0,0
/ B import bunuri ! scadere cu
30 / === export materii prime agricole 33 ® ® ' 0,65mild.euro 100 02
------ cifra de afaceri extern3, industrie ! G < S < 1 1n 1 1 © © ’
. . 1 N N N N N N N o o o
=== cerereinternd I LR R R I LS L
0 - | PP RPERRREED
T12025 T22025 T32025 T42025 T1 2026 2024 2025 5 luni 5 luni
2025 2026 *) panta crescitoare a REER_IPPIindicd o aprecierereald

Sursa: INS, BNR, Eurostat
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de euro si primele de risc din regiune

I’

Cursurile de schimb fata

Prime de risc

Cursuri de schimb

(CDS 5Y)

500

400

300

puncte de baza

=100

indice, 1 ian. 2021

= RoOmania
= Cehia
—=Ungaria
~——Polonia

= CZK/EUR
~—PLN/EUR

——RON/EUR
~——HUF/EUR

9c’|n!
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- 9¢°0g9)
- QCI9p
- GZ'10
- Ggz'8ne
- gg-uni
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- g9y
- €C°I9p
- €¢'130
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- gz ude
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- ¢C'¥0
- ¢ 8ne
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- ¢z’ ide
- ¢C°99)
- T¢I9p
- TZ'130
_ 1Z'8ne
- Teuni
- 1z Ade
- TC99}
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- 9guni
- gzide
- 9¢°93)
- §C’I9p
- GC'¥0
- Ggz'8ne
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- ¥¢Iop
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-y ide
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- ¢C’10
- ¢ 8ne
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- Teuni
- 1z Ade

121

114

107

93

1994

86

Sursa: BCE, Bloomberg
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Asteptarile privind inflatia pe termen scurt au ramas la niveluri ridicate, desi s-au corectat in iunie si iulie;
inflatia anticipata peste doi ani se mentine in intervalul tintei

Asteptarile operatorilor economici* Asteptarile analistilor bancari

75 sold conjunctural**, %, s.a. variatie anuala, %

9
65 ——comert = Servicii L o 8
: ; o —rgta anuala a inflatiei peste 1 an
—==industrie = ==constructii o o )
o -rata anuala a inflatiei peste 2 ani 7
45 6
35 5
25 4
15 3
5 Tinta de inflatie 2
-5 1
-15 0
&N N N N ”»Hm o o n Nt g g < NN on N 0w w W N N N N N n o N g S < < NN on N O w W
T TS B T R SR S R T T B TS B T I T O S O S T B A I A A A T T T TS T T T A S I
c — = += c i - += c — = += c — - 4+ c — —_ c — — - c — — - c — — = c — — - c — _
o 3 Q o 3 Q o 3 Q o 3 Q Q o 3 Q o 3 Q o 3 o o 3 O o
0 ] = o 0 o = (@] 0 1] = o 0 0] = (@] ° (1] 2 Y o - (@] ] ) - (@] g o - o ] © - o g © =2

*) orizontde 3 luni

**) diferentaintre ponderea opiniilorin sensul cresterii preturilor si ceaa opiniilor
in sensul scaderii; plasareaininteriorul benzii de +5la 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

17



Coordonatele mediului extern se bazeaza pe ipoteza normalizarii treptate a tranzitului
prin Stramtoarea Ormuz, fara a exclude posibile episoade de volatilitate

O Cotatiile futures indica o atenuare partiala, pe termen scurt, a perturbarilor ofertei de petrol. Pe termen mediu, preturile petrolului
raman peste nivelurile preconflict, dar usor sub ipotezele din Raportul anterior

O Perspective mai nefavorabile privind cresterea economica a UE efectiv, pe fondul incertitudinilor geopolitice si al volatilitatii de pe pietele
materiilor prime si financiare

O Revizuirea in sus, pe termen mediu, a proiectiei inflatiei IAPC exclusiv energie din zona euro, pe fondul unor prognoze mai ridicate
pentru preturile produselor energetice derivate si ale materiilor prime alimentare

O Relativa stabilizare a cotatiei cursului EURUSD, cu riscuri de aparitie a unor noi episoade de volatilitate accentuata, in functie de durata
si intensitatea conflictului

t . .
g Procente dolari SUA/baril o USD/EUR 15
Ral mai 2026 848 84,0

4 m Ral august 2026 757 733 80 1,16 1,16 1,16 1,17 12

g |
) 0,9

3 2,7 25 25 27 25 2,7 60
2,3 2,2 23
1’9 2,0
2 40 0,6
1,4
o 13
0,8
1 I 20 0,3
0 . 0 — 0,0
2026 2027 2026 2027 2026 2027 2026 2027 2026 2027 2026 2027
Crestere economica Inflatia anuala Inflatia anuala EURIBOR 3 luni Pret petrol, Cursul nominal
UE efectiv* dinzona 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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Rata anuala a inflatiei IPC: prognozata in scadere pe cvasitotalitatea intervalului proiectiei

O Depasirea prognozei anterioare este cauzata de evenimente
neprevazute: criza din Golful Persic, seceta severa, cresterea chiriilor
administrate de stat

O Proiectia este strict conditionata de ipoteza privind normalizarea
treptata a situatiei din Orientul Mijlociu

O Rata anuala a inflatiei IPC

v" Valori prognozate:
= 6,1 la suta in decembrie 2026 (+0,6 pp)

= 3,4 la suta in decembrie 2027 (+0,5 pp)

v" Mentinerea perspectivei unei corectii ample in T3 2026, ca urmare
a disiparii efectelor statistice directe asociate majorarilor cotelor TVA,
accizelor si preturilor energiei electrice din anul anterior

v Revenirea in interiorul intervalului tintei: T4 2027

O Revizuire in sus a traiectoriei prognozate

v Reevaluare ascendenta a inflatiei de baza, inclusiv in contextul
deprecierii recente a monedei nationale si al unor scumpiri
conjuncturale

v" Componentele exogene au o contributie doar usor mai ridicata
la inflatia IPC fata de Raportul precedent

}@{ BANCA NATIONALA A ROMANIEI

variatie anuala (%), sfarsit de perioada

interval de incertitudine
tinta centrald anuala de inflatie (2,5% din 2013)
------ interval de variatie asociat tintei
rata anuala a inflatiei IPC din runda anterioara
rata anualad a inflatiei IPC

10,4
9,7 efecte de bazd asociatesocurilor din
perioadaiulie-august2025 (scumpirea
electricitatiiin urma liberalizarii pietei
simajorarea TVAsiaccizelor

5,9 6,1

-
2,9
T4 T4 T4
2025 2026 2027

Nota: Intervalul de incertitudine este calculat pe baza erorilor de prognoza ale ratei anuale
a inflatiei IPC din proiectiile BNR din intervalul 2005-2025.

Sursa: INS, prognoze si calcule BNR
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Socul energetic: efecte directe asupra preturilor combustibililor, vizibile timp de 12 luni
in rata anuala a inflatiei IPC, si efecte indirecte esalonate in timp, cu precadere asupra inflatiei de baza,
prin costuri mai ridicate de productie si transport

puncte procentuale, sfarsit de perioada

6,1%
6 -
5 _
4 3,4%
; | ——
2 -
1 _
0
-1
2026 2027
energie electrica si gaze naturale 0,1 -0,1
m combustibil (1,1 0,2
W preturi LFO 0,1 0,5
preturi administrate, exclusiv tarife gaze naturale 0,8 0,3
W produse din tutun si bauturi alcoolice 0,4 0,4
B CORE2 ajustat 3,6 2,1
¢ inflatia IPC (%) 6,1 3,4

Nota: Valorile prezentate sunt rotunjite la o zecimala.

Sursa: prognoze si calcule BNR
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Rata anuala a inflatiei CORE2 ajustat: traiectorie continuu descendenta a variabilei incepand din T3 2026

O Traiectoria incorporeaza o serie de influente conjuncturale:

v

v

v

v

O Traiectoria descendenta este sustinuta de:

v

v

Scumpiri punctuale ale serviciilor de telecomunicatii din

luna iulie a.c. si ale politelor RCA
. . v .e . . . v 8’5
Eliminarea plafonarii adaosului comercial la alimente de baza

inianuarie 2027
Impactul deprecierii recente a monedei nationale

Efecte indirecte ale socului energetic

Disiparea treptata a efectelor socurilor mentionate

Epuizarea efectului statistic asociat majorarii impozitelor
indirecte in T3 2026

Persistenta influentelor contractioniste ale consolidarii fiscale

Temperarea semnificativa a dinamicii costurilor salariale

I
I
I
1
I
I
I\
I
I
I
1
I
I
1
I
I
I
I
1
I
I
1
I
I
I
I
1
I
I
I
I
1
I
I
1
I
I
I
I
1
I

T4

Ajustarea descendenta a anticipatiilor inflationiste 5025

Sursa: INS, prognoze BNR
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T4
2026

Rata anuala a inflatiei CORE2 ajustat

%, sfarsit de perioada

Ral mai 2026
= Ral august 2026

8
6
4
2
0
T4
2027
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Componentele exogene ale inflatiei au o contributie la inflatia IPC doar usor mai ridicata fata de
Raportul precedent, dar cu modificari mai vizibile in structura pentru 2026

O Contributiile la rata anuala a inflatiei IPC: Variatia anual3 a preturilor LFO

v' 2,5 pp in decembrie 2026 (+0,2 pp fata de Raportul anterior) %, sfarsitde perioada .

v" 1,4 pp in decembrie 2027 (+0,1 pp)

— 9

O Contributie mai ridicata la finele anului curent pentru °
. .« e I = Ral august 2026 3
preturile administrate ... i Ral mai 2026
. - . . : 0
v Majorarea chiriilor reglementate de stat in aprilie 2026 ,
(+0,3 pp asupra inflatiei IPC) - 1 1 3
_ _ . _ , 2025 2026 2027
v' Majorarea tarifelor de inmagazinare si transport ale gazelor
N - . . ) ) Variatia anuala a tarifelor la gazele naturale
naturale in aprilie 2026 si perspectiva unor cresteri ale preturilor
in sezonul rece %, sfarsitde perioada

int o - v = Ral august 2026
Interna SI Cea europeana Ral mai 2026

8

O ... partial contrabalansata de evolutiile mai favorabile ale \ 4
0

v Preturilor LFO: oferta abundentd de legume si fructe pe piata -4

-8

-1

-1

2
v" Preturilor combustibililor: traiectoria curbei futures a petrolului T4 T4 T4

usor sub cea din Raportul anterior 2025 2026 2027

Sursa: INS, prognoze BNR

]@{ BANCA NATIONALA A ROMANIEI 22



Gapul PIB este revizuit in jos in T2-T4 2026, date fiind perspectivele economice pe termen scurt,
si in sus pe termen mediu, in principal datorita corectiei supraevaluarii leului

Gapul PIB
[ Mentinerea in 2026 a unei influente puternic . .
’ ’ % din PIB potential
restrictive a consolidarii fiscale asupra cererii
Ral august 2026
interne, urmata de atenuarea semnificativa ——Ral mai 2026
a acesteia in 2027
O Mentinerea unor perspective modeste privind
cererea externa, in conditiile atenuarii treptate
a impactului restrictiv al acesteia asupra activitatii
economice
O Conditiile monetare reale in sens larg reflecta
calibrarea prudenta a politicii monetare, intr-un
mediu caracterizat de o volatilitate inflationista
. o © N © o o — o~ ™ < T G ™~
ridicata S © © © & & & & & & & =8
(@] N N (@l (@] (@] (@] N AN (@] (@] N
< < < < < < < < < < < <
~ ~ [ — ~ ~ ~ [ ~ ~ ~ —

Sursa: estimdri si prognoze BNR
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Riscuri la adresa traiectoriei proiectate a ratei inflatiei

Evolutii din mediul extern:

— noi escaladari ale conflictelor geopolitice

— volatilitate crescuta pe pietele financiare globale

— efecte indirecte mai pronuntate ale socului din Orientul Mijlociu
— intensificarea investitiilor in aparare sau energie

Preturile materiilor prime, indeosebi componente energetice si bunuri alimentare:

— intensitatea si durata crizei energetice

— sincope reinnoite in lanturile globale de productie si distributie

— perturbarea simultana a traficului prin Stramtoarea Ormuz si Bab el-Mandeb

— afectarea livrarilor de titei din Kazahstan

— intensificarea protectionismului comercial (taxe vamale)

— conditii meteorologice extreme, inclusiv perturbari determinate de scaderea debitului Dunarii

— efecte ale introducerii sistemului ETS2 de comercializare a certificatelor de emisii la nivelul UE in 2028

Decizii administrative si cele privind politica fiscala si de venituri:

— finalizarea programului PNRR

— etape viitoare ale procesului de consolidare fiscala

— pe termen mediu, expirarea schemei de protectie a consumatorilor in cazul pretului gazelor naturale

Piata muncii:

— transmisie mai ampla a socurilor de cost, indeosebi in sectorul serviciilor

— presiuni in sensul unor majorari salariale mai ample

— decalaje persistente intre cererea si oferta de forta de munca din anumite sectoare

}@{ BANCA NATIONALA A ROMANIEI
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Hotararile Consiliului de administratie al BNR*

O 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 Ia 5,50 la suta pe an

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

*) sedinta din 10 august 2026
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Calendarul sedintelor Consiliului de administratie al BNR
pe probleme de politica monetara

8 octombrie 2026
12 noiembrie 2026"
19 ianuarie 2027

17 februarie 2027

*) discutarea si aprobarea Raportului trimestrial asupra inflatiei

}@{ 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):

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

A Sinteza Raportului asupra inflatiei — august 2026 (limba engleza)

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