19.01.2026

Hotararile CA al BNR pe probleme de
politica monetara

Consiliul de administratie al Bancii Nationale a Roméaniei, intrunitin sedinta de astazi, 19 ianuarie
2026, a hotarat urmatoarele:

« Mentinerea ratei dobénzii de politicd monetara la nivelul de 6,50 la suta pe an;

« Mentinerea ratei dobanzii pentru facilitatea de creditare (Lombard) la 7,50 lasutd pean sia
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.

Rata anual3 a inflatiei s-a redus usor in ultimele trei luni ale anulul 2025, ajungand la 9,69 la sutdin
decembrie, de la 9,88 la suta in septembrie, in conditiile in care sc&derile semnificative de dinamica
consemnate in acest interval pe segmentele combustibili si LFO, au fost in mare parte contrabalansate

de evolutia ascendenta a ratei anuale a inflatiei de baza.

Rata anual3 a inflatiel CORE2 ajustat a continuat s se méreasca pe parcursul trimestrului IV 2025,
urcand in decembrie la 8,5 la sut3, de la 8,1 la suté in septembrie. Ascensiunea reflecta influentele
persistente venite din dinamica costurilor salariale $i din nivelul ridicat al agteptarilor inflationiste pe
termen scurt, alaturi de cele decurgand din cresterea cotatiilor unor méarfuri agroalimentare §i

cursului de schimb leu/euro, precum si din efecte indirecte ale scumpirii energiei electrice,

Rata anuald a inflatiei calculata pe baza indicelui armonizat al preturilor de consum (IAPC - indicator al
inflatiei pentru statele membre UE) s-a situat in decembrie 2025 la 8,6 |a sut3, nivel similar celui din
septembrie 2025. Rata medie anuala a inflatiei IPC s-a marit la 7.3 la sutd in decembrie 2025, de la 6,1
la suta in septembrie, iar rata medie anuala a inflatiei calculata pe baza IAPC a urcat la 6,8 la sutd in
decembrie 2025, de la 5,9 la suta in septembrie 2025.



Activitatea economicd s-a comprimat in trimestrul Il 2025 cu 0,2 la sutd, dupd ce a crescutcu 1,1 la
suta in trimestrul precedent (variatie trimestriala), astfel incat deficitul de cerere agregata si-a
accentuat probabil adancirea in acest interval relativ in linie cu previziunile.

Fata de aceeasi perioada a anului trecut, avansul PIB s-a mdrit la 1,7 la sutd in trimestrul lll 2025, de la
0,3 la sutd in trimestrul I, in principal cu aportul formérii brute de capital fix, a cérei dinamica anuala a
urcat semnificativ in teritoriul pozitiv, de la valoarea marginal negativa la care a coborat in trimestrul
precedent. Totodata, consumul privat si-a accelerat intrucatva cresterea in termeni anuali, iar evolutia
exportului net a redevenit expansionista in trimestrul Ill 2025, in conditiile In care variatia anuala in
ascensiune a volumului exporturilor de bunuri si servicii a devansat-o consistent pe cea a volumului
importurilor, care si-a prelungit scaderea. Drept consecintd, deficitul comercial si-a accentuat
contractia in termeni anuali in trimestrul 11l 2025, iar deficitul de cont curent a continuat sa se reduca in
raport cu perioada similara a anului precedent, desi intr-un ritm incetinit fata de trimestrul Il, atribuibil

deteriorarii balantei veniturilor primare.

Cele mal recente date si analize indica o stagnare a activitatii economice in trimestrul IV 2025, in linie
cu previziunile precedente, asociata cu o crestere a dinamicii anuale a PIB, in conditiile unor evolutii

eterogene la nivelul componentelor cererii agregate si al sectoarelor majore.

Astfel, in intervalul octombrie-noiembrie 2025, vanzarile cu amanuntul si-au accentuat declinul in
raport cu perioada similara a anului anterior, iar productia industriald a suferit din nou o contractie in
termeni anuali, in timp ce dinamica anuala a volumului lucrarilor de constructii s-a mentinut pe palierul
de doua cifre in luna octombrie, reducandu-se doar usor fata de trimestrul lll. Totodata, variatia anuala
a exporturilor de bunuri si servicii si-a conservat ecartul pozitiv fata de cea a importurilor in
octombrie-noiembrie 2025, in urma scaderilor similare ca amplitudine inregistrate de acestea fata de
trimestrul lll, Pe acest fond, deficitul comercial si-a accentuat si mai mult contractia in termeni anuali in
primele doua luni din trimestrul IV 2025, iar deficitul de cont curent s-a reamplificat doar usor fata de

perioada similara a anului precedent, chiar si in conditiile inrdutatirii pronuntate a balantelor veniturilor.

Pe piata muncii, efectivul salariatilor din economie a continuat sa se reduca in lunile septembrie si
octombrie 2025, in timp ce rata somajului BIM (Biroul International al Muncii) a inregistrat, la réndul ei,
o micd scadere pe ansamblul intervalului octombrie-noiembrie, dupd ce s-a mérit 1a o valoare medie
de 6,1 la suta in trimestrul [l 2025. Potrivit sondajelor de specialitate aferente trimestrului IV 2025
intentiile de angajare pe orizontul foarte scurt de timp s-au mentinut la nivelul in descrestere
pronuntata din trimestrul anterior, ramanand usor peste media istorica, iar deficitul de fortd de munca
raportat de companii s-a restrans, anulandu-si cresterea moderatd consemnata in precedentele trei
luni. Dinamica anuala a salariului brut nominal si-a temperat scéderea in octombrie-noiembrie in raport
cu trimestrul anterior, iar costul unitar cu forta de munca din industrie si-a reaccelerat cresterea in

termani anuali,

Principalele cotatii ale pietel monetare interbancare au continuat s& se reduca gradual in lunile
noiembrie si decembrie 2025, ramanand la finele anului peste nivelurile din aprilie, iar randamentele pe
termen mediu si lung ale titlurilor de stat si-au prelungit descresterea, atingand valori minime ale

ultimelor 13-14 luni. Cursul de schimb leu/euro a manifestat o tendinta ascendenta de la mijlocul lunii



noiembrie si si-a marit intrucatva fluctuatiile in decembrie 2025, In contextul modificarilor succesive
ale asteptérilor investitorilor privind perspectiva ratei dobanzii Fed, dar si pe fondul demersurilor
interne legate de adoptarea integrala a celui de-al doilea pachet de masuri fiscale corective i a altor
masuri destinate consolidarii bugetare. In raport cu dolarul SUA, leul s-a intérit semnificativ in
decembrie, recuperand in mare pierderea de valoare din primele doua luni ale trimestrului IV 2025, in
conditille deprecierii consemnate de moneda americana pe pietele financiare internationale in ultima
lund a anului 2025.

Dinamica anuald a creditului acordat sectorului privat a continuat s& se reduca in primele doua luni ale
trimestrului IV 2025, dar sensibil mai lent decét in trimestrul precedent, coborand la 6,8 la sutd in
noiembrie, de la 7,5 la suta in septembrie, in conditiile in care variatia componentei in lei si-a temperat
vizibil scaderea, cu precadere pe seama imprumuturilor societatilor nefinanciare, iar cea a creditului in
valuta si-a Incetinit doar usor ascensiunea. Ponderea componentei in lei in creditul acordat sectorului
privat s-a redus astfel la 68,7 la sut3 In noiembrie 2025, de la 69,1 la suta in septembrie.

Actualele evaluari releva perspectiva descresterii lente a ratei anuale a inflatiei in primele trei luni din
2026, pe fondul influentelor decurgand din evolutia cotatiilor unor marfuri, inclusiv agroalimentare, i
din efecte de baza, suprapuse efectelor directe tranzitoril peste asteptari generate de expirarea
schemei de plafonare a pretului la energia electric sl de majorarea cotelor de TVA si a accizelor in
trimestrul 11l 2025, ce se vor epuiza in a doua parte a anului curent.

Totodat3, corectia bugetara initiata in 2025 si continuata probabil in 2026, inclusiv prin implementarea
in debutul acestui an a unor mésuri fiscal-bugetare suplimentare, este de natura sa antreneze In
perspectiva presiuni dezinflationiste tot mai intense din partea factorilor fundamentali, indeosebi din
partea cererii agregate, si s& conduca la ajustarea pe mai departe a deficitului de cont curent.

Incertitudini rdman totusi asociate masurilor ce vor fi probabil adoptate in viitor in scopul continuarii
consolidarii bugetare dincolo de anul curent corespunzétor Planului bugetar-structural pe termen

mediu convenit cu CE si procedurii de deficit excesiv.

Incertitudini si riscuri semnificative la adresa perspectivei activitatii economice, implicit a evolutiei pe
termen mediu a inflatiei, provin din mediul extern, avand in vedere, pe de o parte, conflictele
geopolitice in escaladare si tensiunile comerciale globale, iar pe de alta parte, planurile de crestere a
cheltuielilor pentru investitii in aparare si infrastructurd in statele UE.

In aceast conjunctura, absorbtia si utilizarea la maximum a fondurilor europene, in principal a celor
aferente programului Next Generation EU, sunt esentiale pentru contrabalansarea parliala a efectelor
contractioniste ale consolidarii bugetare si ale conflictelor geopolitice/comerciale, precum si pentru

realizarea reformelor structurale necesare, inclusiv a tranzitiei energetice.

Relevante sunt, de asemenea, decizille de politicd monetara ale BCE si Fed, precum si atitudinea
bancilor centrale din regiune.

Pe baza evaluarilor si a datelor disponibile Tn acest moment, precum si in conditiile incertitudinilor
ridicate, Consiliul de administratie al BNR a hotarat in sedinta de astazi, 19 ianuarie 2026, mentinerea

ratei dobanzii de politica monetar la nivelul de 6,50 la suta pe an. Totodata, s-a decis mentinerea



ratei dobanzii pentru facilitatea de creditare (Lombard) la 7,50 la suté pe an si a ratei dobénzii la
facilitatea de depozit la 5,50 la suta pe an. De asemenea, Consiliul de administratie al BNR a decis
mentinerea nivelurilor actuale ale ratelor rezervelor minime obligatoril pentru pasivele in lei si in valuta

ale Institutiilor de credit.

Deciziile CA al BNR vizeaza asigurarea si mentinerea stabilitatii preturilor pe termen mediu, intr-o
maniera care sa contribuie la realizarea unei cresteri economice sustenabile. Consiliul de administratie
reitereaza ca, in contextul actual, mixul echilibrat de politici macroeconomice si implementarea de
reforme structurale inclusiv prin utilizarea fondurilor europene care sa stimuleze potentialul de crestere
pe termen lung sunt esentiale pentru stabilitatea macroeconomica siintarirea capacitatii economiei
romanesti de a face fatd unor evolutii adverse.

BNR monitorizeaza atent evolutiile mediului intern si international si este pregatita sa utilizeze
instrumentele de care dispune in vederea indeplinirii obiectivului fundamental privind stabilitatea
preturilor pe termen mediu, in conditii de pastrare a stabilitatii financiare.

Minuta deliberarilor privind adoptarea deciziei de politicd monetara in cadrul sedintel de astazi va fi
publicata pe website-ul BNR in data de 29 januarie 2026, la ora 15:00.

Urmatoarea sedintad a CA al BNR dedicata politicii monetare va avea loc in data de 17 februarie 2026.



