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Romania va primi cea de a Vl-a tran sa de la
FMI si pe cea de a lll-a de la CE

BNR a men tinut dobanda cheie la 6,25%

Comenzile noi s-au accelerat in iunie

Construc tiile — trend favorabil in iunie

Vanzarile cu am anuntul in cre stere
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Mesaje cheie de la conferin ta de pres a comun a FMI-CE

Echipa FMI a incheiat analiza performantei economice si a indeplinirii tintelor convenite Tn cadrul acordului stand-
by pe 24 luni, iar mai jos prezentdm mesajele transmise in cadrul conferintei de presa la incheierea misiunii.

= Roméania a indeplinit conditiile pentru eliberarea unei noi transe de la FMI, iar banca centrala va primi 0,9 miliarde euro
imediat dupa decizia favorabila a bordului de la Washington; totodata, Romania a indeplinit conditiile pentru eliberarea
celei de-a treia trange de la Comisia Europeana iar Ministerul de Finante va primi 1,2 miliarde euro n luna septembrie;

= FMI considera ca politica monetara nu ar trebui sa devina mai restrictiva Tn urma cresterii TVA; cu toate acestea, BNR
trebuie sa ramana prudenta si sa incerce atenuarea unor posibile efecte de runda a doua pe care majorarea TVA-ului
le-ar putea induce asupra preturilor de consum;

=  Estimarea FMI privind PIB-ul real: -1,9% in 2010 si 1,5% - 2% in 2011,

= FMI estimeaza o rata anuala a inflatiei de 7,5% - 8% in decembrie 2010; inflatia ar putea sa intre din nou in tinta bancii
centrale la finele anului viitor;

= FMI va lucra impreuna cu autoritatile roméne pentru cresterea flexibilitatii pietei muncii si pentru diminuarea componentei
sale informale;

= Autoritatile romane trebuie sa Tmbunatateasca semnificativ gradul de absorbtie al fondurilor europene; valoarea totala a
fondurilor structurale disponibile pentru Romania este de 20 miliarde euro, egala cu valoarea pachetului de finantare
externa agreat cu FMI, Comisia Europeana, Banca Mondiala si BERD;

= Este prematur sa se discute Tn acest moment despre un nou acord cu FMI si Comisia Europeana, dar aceste doua
institutii sunt gata sa furnizeze ajutor in viitor daca va fi nevoie. Mai multe discutii pe acest subiect ar putea avea loc in
toamna, cu ocazia unei noi evaluari periodice a acordului stand-by aflat in derulare;

=  Guvernul trebuie sa abordeze probleme cheie in urmatoarele luni cum ar fi reforma sistemului public de pensii, reforma
salarizarii din sistemul bugetar, implementarea legii responsabilitatii fiscale si reducerea stocului arieratelor interne

= FMI nu este de acord cu o revenire completa a salariilor la nivelul anterior reducerii cu 25% Tn cadrul sistemului public, ci
numai cu o majorare moderata anul viitor;

= FMI nu ia Tn considerare vreo reducere in nivelul cotei impozitelor, inclusiv TVA, sectorul privat avand nevoie de
stabilitate si predictibilitate din punct de vedere al sistemului fiscal.

Banca central a a mentinut dobanda cheie la 6,25%

Decizia referitoare la dobénda de politica monetara este in conformitate cu agteptarile noastre gi ale celorlalti
analigti. In acelasi timp, atat noi cat si ceilalti analisti agteptam o reducere cu 5pp a rezervelor minime obligatorii
pentru valuta pana la 20% dar se pare ca banca centrald a améanat o astfel de decizie pentru una din sedintele
viitoare.

Incertitudinile legate de evolutia inflatiei dupa recenta majorare a TVA-ului (+5pp pana la 24% incepand din luna
iulie) au stat la baza deciziei de politica monetara de astazi, Tn opinia noastra. Conform modelului nostru
anticipatiile inflationiste ale sectorului privat au crescut dupa anuntul majorarii TVA-ului. Cu toate acestea, o astfel
de evolutie ar putea fi temporara, iar anticiparile inflationiste s-ar putea ancora din nou la niveluri scazute.
Contractia consumului gospodariilor populatiei in urma reducerilor semnificative ale salariilor din sectorul public, o
recolta agricola satisfacatoare si o anumita stabilitate a leului vor sprijini procesul dezinflationist in urméatoarele
trimestre. In cadrul comunicatului de presad BNR face o mentiune interesanta despre ,relativa normalizare a
situatiei de pe pietele monetara si valutard”. Aceasta ar putea sugera situarea cursului de schimb EURRON din
prezent la un nivel relativ satisfacator pentru banca centrala, in comparatie cu deprecierea puternica la 4,4 de la
finele lunii iunie. Pentru finele anului 2010, BNR estimeaza o rata anuala a inflatiei de aproximativ 7,8%.

in conditiile in care efectele de runda a doua pe care majorarea TVA-ului le va induce asupra preturilor de consum
vor fi limitate, ne mentinem scenariul referitor la 0 dobanda de politicad monetara de 6,25% in a doua parte a
acestui an. Presiunile ascendente asupra randamentelor titlurilor de stat n lei vor persista, cel putin pana la
eliberarea de catre Comisia Europeand a urmatoarei transe catre Ministerul de Finante si pana la o emisiune de
succes a noilor titluri de stat pe pietele de capital externe.
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Economie real a

Comenzi noi industrie/ lunie -10, %, varia tie Comenzi noi si vanz. cu am anuntul - %, var. anual a
COET S | lunara | anuala | 20 0 % 10
Comenzi noi in industrie 15,5 34,6 23,9 30 1 — comenzinoi s
Bunuri capital 18,1 37,5 25,9 | 207 = vanzéri cu amanuntul (sd) -0
Bunuri intermediare 14,3 45,5 31,7 12 i /\/ F-5
Bunuri durabile 8,7 26,7 181 | 40 == ) T
Bunuri de uz curent 9,2 1,4 -0,9 | -20 - r-15
Vanzari cu am anuntul 6,8 4.8 -4,1 | -30- > > > e e > e oo 6 oo o -20
Comert autovehicule 21,1 12,9 -18,8 g I % ‘q% 2 g g g % T T % 75'
Servicii popula. tie, d.c.: 0,9 17,6 11,8 T T
Hoteluri si restaurante 3,7 16,3 12,0 | Nota: serie neajustata Sursa: INS, BCR Cercetare

0 Spre deosebire de bunurile de capital si cele intermediare, industria bunurilor de folosintd indelungata sau
cea a bunurilor de uz curent pot beneficia numai partial de trendul favorabil al cererii externe; cererea
interna a ramas scazuta si de aceea aceste doua industrii sunt inca in teritoriu negativ.

0 Reducerile de promotionale de preturi ih cazul marfurilor nealimentare alaturi de scaderea preturilor
produselor alimentare sprijinita de factorul sezonier, ar putea sta la baza cresterii lunare importante a
comertului cu amanuntul in luna iunie; comenzile noi in comertul cu amanuntul ar putea scadea n
perioada iulie — septembrie, iar numarul salariatilor s-ar putea reduce moderat; preturile vor fi in crestere,

= lunie-10 - % varia tie real a Construc tii - %, varia tie anual a reala

e _lunara | anuala ’ ’
unarg St 20: % = Constructii = Rezidential
Total 46,7 -5,2 -15,7 | 10
Rezidential 79,4 -20,6 -34,0
Nerezidential 25,8 -8,0 -22,4
Ingineresc 46,5 4,7 -0,8
Constru?tiino_i 43,7 -11,5 -22,5 NEEEEEEEEEERE
Reparatii capitale 67,7 31,7 -8,3 S 3 2 & 3% 2 s £ 2 5 5 ® S
~ s 7 =] s
Intretinere 42,7 71 58 R
Nota: serie neajustata Sursa: INS, BCR Cercetare

0 Tendinta de scadere moderata Tn constructii In urmatoarele trei luni; stocurile si comenzile noi se vor
restrange; numarul salariatilor se va reduce, iar preturile vor fi in crestere; principalul factor de limitare a
activitatii Tn constructii raméane blocajul financiar; in luna iulie, managerii se asteapta totusi la o evolutie
pozitiva a constructiilor in principal datorita factorului sezonier.

Castiguri salariale lunie-10 Castiguri salariale brute - %, varia tie (2005 = 100%)
210 -
Total - RON 2.023 1.962 1.951 220
- Industrie 1.983 1.879 1.905 | 2001
- Agricultura 1.604 1.367 1.351 128 ]
- Constructii 1.650 1.559 1.573 140
- Comert 1.664 1574 1572 120 - = Sector privat === Sector public
100 T T T T T T T T 1
%, var. anualé - medie 12 luni 8,4 51 4,7 g 2 8 5 &5 3 8 38 8 3
- Privat 9,6 7.4 7,1 8 5 &8 5 &8 5 &8 5 8 A
- Public 3,6 -3,1 -3,6 Sursa: INS, BCR Cercetare

o Tendinta de scadere a castigurilor salariale se va accelera in iulie, in urma deciziei guvernului de
reducere a salariilor in sectorul public cu 25% de la 1 iulie a.c.; guvernul a decis reducerea numarului de
posturi Tn administratia locala si centrala cu circa 60 mii pana la finele acestui an, ceea ce ar putea genera
0 economie de aproximativ 1,5 miliarde lei; in Romania, cheltuielile cu personalul afecteaza 31% din
totalul veniturilor bugetare, in timp ce Th Zona Euro ponderea acestora este de circa 23%.
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Curs valutar

RON/EUR 4,244 4,23 4,22 4,20 4,15
- Fwd 4,35 4,43 4,49 4,55
EUR/USD 1,321 1,30 1,35 1,33 1,30
- Fwd 1,321 1,320 1,320 1,319

Sursa: BCR Cercetare, Erste Bank Research

Piata monetar a sl titluri cu venit fix

Spot Sep-10 Dec-10 Mar-11 Jun-11
Dobanda de interven tie
- Roménia 6,25 6,25 6,25 6,00 6,00
- Zona Euro 1,00 1,00 1,00 1,00 1,25
- SUA 0-0,25 0-0,25 0,50 0,75 1,00
Dobéanzi pia ta monetar a
- ROBOR 3 uni 6,64 7,60 7,80 7,50 7,30
- Fwd 7,83 6,79 6,44 5,53
- EURIBOR 3 luni 0,91 0,90 1,00 1,20 1,50
- Fwd 1,21 1,53 1,70 1,47
- LIBOR 3 luni 0,41 0,60 0,80 1,00 1,30
- Fwd 0,65 1,04 1,38 1,10

Sursa: BCR Cercetare, Erste Bank Research

Program emisiuni titluri de stat pe pia  ta primar ain luna august

Data Data Data VELGETS ol
LS licita tiei emisiunii scaden tei T ) HES:
o o mil. RON mil. RON
Certificate trezorerie 2-aug-10 4-aug-10 03-aug-11 - 800 475 7.0
Obligatiuni 5-aug-10 9-aug-10 25-iul-13 6,25 300 Anulata
Certificate trezorerie 9-aug-10 11-aug-10 9-feb-11 - 800 - -
Certificate trezorerie 12-aug-10  16-aug-10  15-aug-11 - 800 - -
Certificate trezorerie 16-aug-10 18-aug-10 18-mai-11 - 800 - -
Obligatiuni 19-aug-10 23-aug-10 30-apr-15 6,00 300 - -
Certificate trezorerie 23-aug-10 25-aug-10 23-feb-11 - 800 - -
Sursa: MFP
Randamente titluri de stat pe pia ta secundar a Titluri de stat scadente
8.1 0 3s00 4 mRON mEUR
7.9 3,000 -
7.7 2,500 -
75 | 2,000 -
1,500 4
7.3 1
1,000 4
7.1
500
6.9 - ——Sapt. curenta
—— Sdapt. anterioara 0 -
‘ ‘ ‘ ‘ 228§3:F331:131%43
6 luni lan 3 ani 5 ani 10 ani 2 6 28 8 p £ 28 3 3 2
Sursa: Reuters, BCR Cercetare Sursa: Reuters, BCR Cercetare

BCR Cercetare: Macroexpertiza —s aptamanal financiar

Page 4



Fonduri mutuale

Nout ati din pia ta:

Primele 6 luni ale anului in curs au adus o noua crestere a activelor fondurilor mutuale romanesti in ciuda
incertitudinilor generate de contextul economic dificil. De asemenea in privinta evolutiei randamentelor la un an se
constata evolutii incurajatoare atat pentru fondurile diversificate cat si a celor de actiuni. Astfel media
randamentului anual obtinut de cele sapte mari fonduri de actiuni este de 24,9%. Randamentului mediu al
fondurilor diversificate trebuie detaliat conform normelor EFAMA pe patru categorii: fonduri defensive, fonduri
echilibrate, fonduri dinamice si fonduri flexibile. Randamentul mediu obtinut de fondurile diversificate echilibrate (4
fonduri) este de 14,1%, in timp ce fondurile diversificate dinamice (4 fonduri) au inregistrat un randament mediu de
14,6%. Pentru celelalte doua categorii de fonduri diversificate nu s-au evidentiat inca suficiente fonduri de acest tip
pentru a calcula un randament mediu de referinta.

Performanta principalelor fonduri mutuale la 2 augu st 2010

FONDURI MONETARE

BCR MONETAR 13.6861 10.82 5.39 1,387.2 56,140
RAIFFEISEN MONETAR 126.30 10.80 5.61 901.8 22,680
SIMFONIA 1 29.30 8.86 4.60 332.7 14,449
OTP COMODISRO 12.65 8.20 4.13 98.7 553

FONDURI DE OBLIGATIUNI /
INSTRUMENTE CU VENIT FIX

BRD CONCERTO (OBLIGATIUNI) 123.23 15.10 3.26 29.6 481
BCR OBLIGATIUNI 13.7180 11.62 5.44 749.0 26,203
BT OBLIGATIUNI 12.79 9.97 5.36 106.1 4,377
STABILO 9.54 7.80 4.15 11.9

FONDURI DIVERSIFICATE (DEFENSIVE)
BT CLASIC 15.18 15.1 6.1 49.3 1,065
CARPATICA GLOBAL 12.10 10.2 5.8 35.3 114

FONDURI DIVERSIFICATE (ECHILIBRATE)

RAIFFEISEN BENEFIT 113.72 16.5 6.9 235 493
TRANSILVANIA 29.56 16.0 5.7 20.8 827
BCR DINAMIC 20.0741 14.4 &P 38.2 2,633
OTP BALANSISRO 9.82 9.5 4.4 9.4 62

FONDURI DIVERSIFICATE (DINAMICE)

NAPOCA 0.34 22.6 7.8 9.7 1,445
CARPATICA STOCK 13.58 22.2 7.8 121 151
BRD DIVERSO EUROPA 116.22 9.3 5.5 234 260
Al INTERCAPITAL 4.40 4.2 -3.0 7.0 1,675

FONDURI DIVERSIFICATE (FLEXIBILE)
BRD ACTIUNI EUROPA 117.20 4.0 6.2 13.9 131
ZEPTER ACTIUNI 10.01 0.2 -3.0 8.8 17

FONDURI DE ACTIUNI

BT MAXIM 7.89 33.6 6.6 59.0 2,573
ACTIVE DINAMIC 12.10 29.2 -0.9 15.1 344
BT INDEX 7.23 27.3 9.7 19.1 461
RAIFFEISEN PROSPER 94.50 24.2 8.9 345 1,356
RAIFFEISEN ROMANIA ACTIUNI 33.54 22.4 2.4 20.7 519
BCR EXPERT 60.9903 20.9 2.5 16.4 881
KD MAXIMUS 13.50 17.1 6.4 39.7 834

ALTE FONDURI

RAIFFEISEN CONFORT 117.94 121 7.5 22.5 988
BCR EUROPA AVANSAT 10,438.6108 4.8 -3.1 8.7 6
RAIFFEISEN EURO PLUS (EUR) 102.97 2 2.4 117.9 4,280
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Piata de capital

Comentariu de pia ta:

In saptamana 30 iulie-5 august indicii bursieri marcheaza oscilatii ale indicilor bursieri care reusesc sa se
situeze pe un trend pozitiv dupa o corectie importanta in sedinta de luni.

BET-FI, indicele care monitorizeaza evolutia celor cinci societati de investitii financiare, a inregistrat cea
mai mare crestere saptamanala, de 6.16%.

Lichiditatea medie zilnica inregistrata la BVB este in scadere comparativ cu saptamana anterioara, in ciuda
maximului de 6.7 mil EUR consemnat marti. Pe piata Rasdaq lichiditatea medie zilnica a fost de 2.95 mil
RON, de 3 ori mai ridicata decat cea aferenta saptamanii trecute, in principal datorita vanzarii actiunilor
Comcereal (CCOL), cu o pondere de 91% in totalul tranzactiilor de joi.

Evolutia bursiera sumativ pozitiva a avut loc pe fondul declaratiilor optimiste ale reprezentatilor FMI privind
economia Romaniei si a aprecierii principalilor indici bursieri internationali.

Stiri de pia ta

Transgaz: transporturi de gaz cu 5% mai mari in S1

Petrom:

Volumul de gaz transportat de compania Transgaz in primul semestru al anului a fost cu 5% comparative
cu aceeasi perioada din 2009. Desi in primul trimestru volumul de gaz transportat a crescut cu 9.5%
(datorita temperaturilor foarte scazute), in al doilea trimestru valoarea a scazut prin raport la perioada
echivalenta a anului trecut.

Pentru al doilea semestru al acestui an, compania asteapta un volum de gaz transportat apropiat de cel din
a doua jumatate a anului 2009 sau chiar usor mai scazut.

Profitul operational a crescut de zece ori in trimestrul doi

Profitul operational in S1 a atins 680 mil RON (cu 946% mai mult decat valoarea inregistrata anul trecut),
insa sub estimarile noastre de 763 mil RON. Scaderea s-a datorat in mare parte liniei de consolidare ce a
afectat negativ EBIT cu 195 mil RON, in timp ce cresterea prin comparatie cu anul trecut este atribuita
pretului ridicat al petrolului si marjelor de rafinare.

Profitul operational din activitatea de exploatare si productie a crescut la 887 mil RON  (valoare
apropiata de estimarea noastra de 917 mil RON), de la valoarea de 890 mil RON consemnata in primul
trimestru din 2010 si cea de 475 mil RON din al doilea trimestru din 2009. Profitul de exploatare generat
de activitatea de rafinare si marketing a atins 126 mil RON in al doilea trimestru al anului dupa pierderea
deI 18Omil RON din primul trimestru. G&P EBIT a fost de -47 mil RON, cu mult sub estimarea noastra de 23
mil RON.

Compania a inregistrat un profit net de 677 mil RON, fata de 779 mil RON in primul trimestru al anului si
pierderea de 112 mil RON in al doilea trimestru din 2009.

Perspectiva nu s-a schimbat fundamental, cu un pret asteptat al petrolului intre 70 si 85 USD (60-85 USD
in prealabil) si cu o piata de rafinare ce ramane competitiva si in 2010.

Fondul Proprietatea: dividend brut de 0,0822 RON/a ctiune

Actionarii Fondului Proprietatea urmeaza sa aprobe dividendele aferente exercitiilor financiare 2008 si
2009 la AGA convocata pentru 6 septembrie. Valoarea propusa a dividendului este de 0.0822/ actiune (cu
o rata de distribuire a dividendului de 97%).

Actionarii vor decide si cu privire la numirea Franklin Templeton ca societate de administrare, listarea
Fondului Proprietatea la Bursa de Valori Bucuresti si rascumpararea a 1,37 miliarde de actiuni la preturi
cuprinse intre 0,2 si 1,5 lei pe actiune.

BET si valoarea tranzac tiilor Valoarea tranzac tiilor BVB si Rasdaq
400 T+ —+ 11,000 8 -
6.7
300 | + 9,000 6
Q 4 7,000 47
§ 200 + ’ 4 3.1 3.4
< | 5000 2.7 2.7
2 -
100 +
T 3000 Jo.l 0.2 0.4 lo.1
0 1’000 0 T T T T T 1
5555888883333 2 30-Jul-10  2-Aug-10  3-Aug-10  4-Aug-10  5-Aug-10
BEREEDEENEEE ) .
=} S zE8 38 S8 L 2 =2 A m Valoarea tranzactiilor BVB (mil EUR)
Lichiditate BET (puncte) Valoarea tranzactiilor Rasdaqg (mil EUR)
Sursa: BVB, BCR Cercetare Sursa: BVB, BCR Cercetare
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Indicatori macroeconomici

1L 09| 3L_09|5L_09 (6L_09 |9L_09 [12L_09

Industria %, var.an. -16.4 -13.0 -11.8 -10.8 -85 -5.5 6.9 4.1 5.3 n/a

- Prelucratoare %, var.an. -19.8 -152 -13.3 -11.9 -9.7 -6.5 7.6 4.0 5.4 n/a
- Energie electrica, termica,

gaze, apa calda %, var. an. -2.7 -2.5 -1.8 -1.6 4.9 7.0 S IS5 1138 n/a

- Extractiva %, var. an. 3.4 -1.8 -7.4 -99 -11.8 -12.0 -14.0 -12.4 -11.3 n/a

- Bunuri de capital %, var.an. -24.7 -144 -10.3 -8.3 -6.3 -1.3 232 119 11.6 n/a

- Bun. folos. indelung. %, var.an. -21.2 -183 -17.7 -17.8 -15.7 -15.1 -11.9 -9.4 -7.0 n/a

- Bunuri intermediare %, var.an. -20.4 -18.7 -175 -16.4 -12.9 -9.3 10.4 5.6 9.1 n/a

- Bunuri de uz curent %, var. an. -7.6 -8.9 -10.1 -9.1 -9.2 -8.4 -15.0 -8.2 -6.7 n/a

Comenzi noi %, var.an. -340 -227 -22.3 -21.1 -206 -18.0 16.3 18.9 21.4 23.9

Construc tii %, var.an.  14.0 4.4 -9.4 -86 -140 -15.1 -12.4  -20.9 -19.7 -15.7

- Rezidential %, var.an. 353 21.4 8.0 82 -108 -20.2 -42.4  -41.0 -38.7 -34

- Nerezidential %, var.an.  12.1 5.1 -6.9 -7.9 -14.2 -15.7 -28.4 -30.1 -26.2 -22.4

- Infrastructura %, var. an. 51 -40 -186 -16.5 -15.3 -12.2 16.3 -1.2 -4.1 -0.8

Vanzari cu am anuntul %, var. an. -0.6 -5.2 -8.3 -9.7  -10.7 -10.3 -114  -75 -5.9 -4.1

- Alimente %, var. an. 4.9 0.3 -1.6 -3.0 -4.2 -4.5 9.1 -7.4 -7.4 -6.1

- Non-alimente %, var. an. 1.0 -3.7 -7.4 -9.2 -10.1 -9.6 -13.5 -8.9 -6.9 -4.9

- Combustibili %, var.an. -120 -16.1 -19.3 -20.2 -204 -19.7 -10.7 -4.7 -1.4 0.9

Vanzari auto-moto  si

servicii conexe %, var.an. -284 -37.3 -36.7 -38.4 -40.0 -37.3 -29.4 -17.8 =155 -11.9

Véanzari cu ridicata %, var. an. 99 -135 -149 -151 -16.2 -16.2 -16.2  -7.0 -5.1 n/a

Servicii popula tie %, var. an. -4.2 5.4 -11.2 -134 -15.8 -15.8 7.0 8.4 10.5 11.8

Servicii ¢ atre companii %, var. an. 6.3 -0.1 -5.5 -8.6  -10.9 -13.3 -24 -2.4 0.0 n/a

Exporturi (FOB) yly % ch. -23.9 -19.0 -20.8 -20.1 -18.1 -13.9 211  20.1 24.9 n/a

€milioane 1,924 6,601 11,065 13,622 21,229 29,042 2,331 7,928 13,820 n/a

- Exporturi UE %, var.an. -18.4 -14.3 -15.8 -15.0 -13.7 -9.2 18.6 18.9 22.7 n/a

€ milioane 1,492 4,973 8,286 10,167 15,754 21,567 1,768 5,913 10,167 n/a

Importuri (CIF) %, var.an. -34.8 -339 -356 -358 -354 -31.9 6.1 121 17.5 n/a

€ milicane 2,617 8,827 14,997 18,319 28,376 38,789 2,776 9,891 17,620 n/a

- Importuri UE (CIF) %, var.an. -30.5 -30.7 -325 -325 -31.5 -28.7 1.1 9.0 14.6 n/a

€ milioane 1,946 6,572 11,092 13,593 20,827 28,418 1,967 7,163 12,707 n/a

Deficit comercial (FOB-FOB) %, var.an. -57.1 -62.1 -65.9 -67.2 -67.3 -64.7 -55.8 -24.4 -11.8 n/a

€ milioane -491 -1,547 -2,502 -2,962 -4,769 -6,754 -217 -1,169 -2,444 n/a

Deficit cont curent %, var.an. -60.3 -77.0 -755 -73.3 -74.6 -68.7 -73.2 65.5 45.7 n/a

€ milioane -459  -910 -1,776 -2,375 -3,313 -5,054 -123 -1,506 -2,865 n/a

ISD (flux) %, var.an. 512 -13.9 -420 -43.0 -51.4 -47.3 -66.9 -48.2 -42.1 n/a

€ milioane 912 1,456 2,475 2,894 3,525 4,899 302 754 1,433 n/a

Rata infla tiei sf. per. - % 6.71 6.71 5.95 5.86 4.94 4.74 5220 4.20 4.42 4.38

Inflatia de baza (Core2 neajust.) sf. per. - % 7.05 6.90 6.31 6.10 5.86 4.92 532 441 4.38 453

Deficitul bugetar % of GDP 0.3 -1.6 -2.3 -2.7 -5.1 -7.4 0.0 -1.5 -3.09 -3.4

RON mil. 1,646 -7,925 -11,304 -14,383 -25,563 -36,401 15.3 -8,219 -16,665 -18,070

EUR/RON sf. per.  4.2775 4.2348 4.1786 4.2067 4.1981 4.2282 4.1220 4.096 4.1792 4.3688

medie  4.2327 4.2668 4.2332 4.2297 4.2280 4.2376 4.1409 4.114 4.1287 4.148

Dobanda cheie sf. per. - % 10.0 10.0 9.5 9.5 8.0 8.0 7.5 6.5 6.25 6.25

ROBOR 3 luni sf. per. - % 153 147 10.8 10.2 9.4 10.7 8.3 5.7 6.75 7.16

medie - % 152 153 14.3 13.7 122  11.72 8.81 7.4 6.79 6.8

Note: Serii neajustate n industrie, comert cu amanuntul si servicii

Sursa: INS, BNR, MFP, BCR Cercetare
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“Acest raport a fost elaborat de ¢ atre Direc tia Cercetare de Pia ta si Macroeconomic a, fiind proprietatea B ancii
Comerciale Roméane si nu reprezint @ o ofertd sau o propunere de investi tie. Informa tiile/opiniile formulate in
documentul de fa ta au fost colectate/au la baz & surse considerate a fi de incredere, dar nu garant  &m ca acestea sunt
exacte si complete si de aceea nu trebuie utilizate ca atare. Toate opi  niile, previziunile i estim arile din prezentul raport
reflecta propria noastr a judecata la momentul elabor arii materialului, BCR rezervandu- si dreptul de a modifica
prezentul raport f ara o instiin tare prealabil a. Acest document nu poate fi reprodus, distribuit s au publicat in orice

forma si prin orice mijloace, f ara acordul prealabil al B ancii Comerciale Romane.”
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