Ajustarea deficitului bugetar
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Graficul saptamanii

Deficitul bugetar a urcat la 6,40% din PIB in primele 11 luni din
2025, fati de 7,15% in aceeasi perioadi din 2024. In acest interval,
veniturile statului au crescut cu 13,0% fata de anul anterior, in timp ce
cheltuielile au avansat mai lent, cu 9,9%. Ponderea cheltuielilor
publice rigide (sociale, salariale si cu dobanzile) in raport cu veniturile
bugetare ciclice (fiscale si contributii sociale) a ajuns la 89,0% in
primele 11 luni din 2025, comparativ cu 88,4% in perioada similara
din 2024. Avand in vedere evolutia la noiembrie este posibil ca
deficitul bugetar pe standarde cash si termine anul sub 8%. Tinta
oficiala de deficit pentru 2025 este de 8,4%. Pentru anul 2026
bugetul statului va fi construit cel mai probabil pe un deficit intre
6,0%-6,5% din PIB conform declaratiilor oficiale.

Executia bugetara din ultimii ani (% din PIB)

0.0
-2.0
o \
-6.0
8.0 -4
10.0 tinta
Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec
2022 2023
—2024 — Limita -3.0% din PIB
2025

Sursa: Ministerul Finantelor, BCR Cercetare

“If you think you are too small to make a difference, try
sleeping with a mosquito.”
Dalai Lama

3

Economia Romaneasca

Ultima luna din 2025 a adus o imbunatatire relativa pentru
indicele BCR PMI privind industria prelucratoare din
Romania, care a urcat la 48,9 in decembrie, dupa ce in
noiembrie se situase la 47,2. Totusi, aceasta evolutie indica
doar o temperare a ritmului de contractie, intrucat valoarea
ramane sub pragul neutru. Patru din cele cinci componente
ale PMI au inregistrat imbunatatiri directionale Tn aceasta
luna, principalele motoare fiind comenzile noi si productia,
in timp ce timpul de livrare al furnizorilor a avut o influenta
negativda marginala.

Indicatorul de Sentiment Economic (ESI) a scazut usor in
decembrie 2025, la 93,1, de la 94,2 in luna precedentad,
mentinandu-se in teritoriu recesionist pentru a opta luna
consecutiv. increderea consumatorilor s-a deteriorat in
continuare, iar sentimentul s-a inrdutatit atat in sectorul
serviciilor, cat si in cel al constructiilor. in contrast, moralul
s-a imbunatatit usor in industrie si comertul cu amanuntul.
Tn ultimul trimestru din 2025, indicele mediu s-a situat la
93,1, sub nivelul de 94,3 din trimestrul al treilea. Acest lucru
ar putea sugera o evolutie economica mai slaba in termeni
secventiali. Datele concrete ale Institutului National de
Statisticd acopera deocamdatd doar prima luna a
trimestrului. Ramane de vazut daca semnalul sugerat de ESI
va fi confirmat de cifrele oficiale. Media ESI pentru 2025 a
fost de 96,7 fata de 103,5 in 2024. Ne asteptam ca
cresterea economica sa se situeze la 1,3% in 2025. Pentru
2026 vedem o usoara accelerare la 2,1%, desi aceasta
depinde in mare masura de evolutia investitiilor, care se
bazeaza pe absorbtia fondurilor europene.

Vanzarile cu amanuntul au crescut usor in noiembrie 2025,
cu +0,1% fata de luna trecuta, ceea ce a dus la o stagnare
relativa a declinului anual, situat la -4,0% an la an. Acest
rezultat a fost usor sub asteptarile noastre, desi si revizuirile
datelor au avut un anumit impact.
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Avertismente:

Acest material are caracter pur informativ si NU reprezinta o recomandare pentru produse si investitii in instrumente
financiare sau o oferta pentru a contracta produsele sau servicii de investitii financiare la care acest material se refera.
Banca nu are nici o 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 indicativ si nu reprezinta cotatia sau pretul de oferta disponibil la momentul in 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 BCR sunt furnizate potentialilor investitori la momentul solicitarii
deschiderii de cont si in timp util inaintea momentului prestarii de serviciilor solicitate.

Va informam, de asemenea, ca este posibil ca Banca, afiliatii acesteia sau angajatii acesteia sa detina in nume propriu
produsele/instrumentele financiare la care se refera acest material, sa efectueze tranzactii de vanzare, cumpdarare 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 legdtura cu acesti emitenti.

Performanta anterioara a instrumentelor financiare nu reprezinta o garantie in ceea ce priveste performanta lor viitoare.
Nicio asigurare nu poate fi datd referitor la randamentul favorabil al portofoliului de instrumente financiare sau al unui
emitent descris n prezentul raport. Exista posibilitatea ca, datorita unor factori diversi, proiectiile sa nu fie atinse. Cauzele
pot fi: volatilitatea nelimitatd a pietei, volatilitatea sectorului, actiuni ale corporatiilor, informatiile incomplete sau incorecte
furnizate de terti. Nici BCR si nici directorii, colaboratorii sau angajatii sai, ori ai afiliatilor 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 BCR aproba,
recomanda sau garanteaza acele locatii web si nici informatiile accesibile de la respectivele pagini web. BCR nu isi asuma
nicio responsabilitate pentru continutul acestor site-uri sau in legatura cu informatiile disponibile Tn aceste locatii si nici in
ceea ce priveste consecintele utilizarii acestora.

Acest material reprezinta proprietatea exclusiva a BCR si nu poate fi reprodus, retransmis, sau publicat, in intregime sau
in parte, pentru niciun scop fara acordul scris al BCR.
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