Un model de crestere

BCR & dezechilibrat: consum vs.
productie
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Graficul saptamanii

Tn ultimii ani, vanzirile cu amanuntul au avut o evolutie vizibil
superioara productiei industriale. Analizand dinamica celor doua
serii de date, se observa ca vanzarile cu amanuntul nu doar ca au
recuperat integral declinul din perioada pandemiei, ci au si depasit
semnificativ nivelurile anterioare. in contrast, productia industrial3
ramane inca sub nivelul inregistrat Tnainte de pandemia COVID-19.
O explicatie pentru aceasta evolutie poate fi modelul de crestere

economica orientat preponderent spre consum, specific
Romaniei. in perioada 2016-2025, veniturile populatiei au crescut
accelerat, fintr-un ritm semnificativ superior celui al

productivitatii. Acest dezechilibru a alimentat un boom al
consumului, care s-a materializat in principal prin achizitii de bunuri
din import, in contextul slabiciunilor structurale ale industriei
romanesti. O directie necesara pentru perioada urmatoare este
reorientarea catre investitii si crearea unui cadru favorabil
revigorarii industriei locale. Evolutiile economice din ultimii 2—-3
ani arata tot mai clar ca modelul de crestere bazat in principal pe
consum si pe alimentarea cererii interne si-a atins limitele si nu
mai este sustenabil. Consolidarea bazei industriale si stimularea
investitiilor productive sunt esentiale pentru a asigura o crestere
economica durabila si mai putin dependenta de importuri.
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"People who think they know everything are a great
annoyance to those of us who do."
Isaac Asimov

3

Cresterea reala a salariilor vs prodctivitatea muncii (1Q-
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Indicele BCR PMI privind industria prelucratoare din
Romania, a indicat o contractie mai usoara in martie,
urcand la 46,6 fatd de 45,3 in februarie. imbunititirea
reflecta contributii directionale pozitive din partea
aproape tuturor componentelor, cu exceptia timpilor de
livrare ai furnizorilor, al caror impact negativ ramane relativ
modest. Cererea continua sa fie una dintre principalele
probleme pentru activitatea industriald interna. Conflictul
din Orientul Mijlociu pare sa afecteze sectorul mai vizibil
prin costuri mai mari ale factorilor de productie,
deocamdata cu un transfer limitat catre preturile de
productie. Mediul extern continua sa ofere o raza de
optimism: datele semnal pentru S&P Global Germany
Manufacturing PMI aratd cd acesta a atins in martie un
maxim al ultimelor 45 de luni, urcand la 51,7 de la 50,9
anterior.

Indicatorul de Sentiment Economic (ESI) a scazut in
martie 2026 la valoarea de 92,0, de la 93,8 in luna
precedentd, sentimentul deteriorandu-se in toate
sectoarele. Valoarea medie din primul trimestru al anului
a fost de 92,7, fata de 93,1 in ultimul trimestru din 2025.
Aceasta scadere poate semnala o contractie a PIB-ului in
1Q26.



https://www.erstegroup.com/en/research/report/en/SR496292
https://www.erstegroup.com/en/research/report/en/SR496292
https://www.erstegroup.com/en/research/report/en/SR496021
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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 data 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 nelimitata 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 garanteazd 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.
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