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Institutul de Investitii al Grupului UniCredit: Cererea interna poate aduce cresterea
in regiunea Europei Centrale si de Est, in contextul incertitudinii tarifare i politice

Cel mai recent raport macroeconomic al Institutului de Investitii al Grupului UniCredit scoate in evidenta
faptul ca perspectivele economice ale Europei Centrale si de Est depind din ce in ce mai mult de cererea
interna, (Aleoarece tensiunile comerciale i evolutia slaba a sectorului auto european afecteaza cererea
externa. In tarile Europei Centrale si de Est (ECE), membre ale UE, UniCredit se asteapta la o accelerare a
cresterii PIB-ului, de la 2,0% in 2024, la 2,2% in 2025 si la 2,5% in 2026.

Intitulat ,,Navigating the Tariff Tide/Navigdnd pe valul tarifar”, raportul macroeconomic din iunie 2025 subliniaza
modul 1n care consumul gospodariilor si investitiile finantate de UE raman principalii piloni ai rezilientei
economice in regiunea ECE. Pietele muncii aflate sub presiune, cu rate relativ scazute ale somajului, sustin
cresterea salariilor reale i, prin urmare, consumul. In acelasi timp, incertitudinea cu privire la tarifele din SUA si,
in unele tari, riscul de derapaj fiscal genereaza provocari pentru stabilitatea macroeconomica.

,In timp ce tensiunile comerciale si cererea globala slaba creeaza turbulente, vedem ca economiile ECE se
adapteaza prin accelerarea motoarelor interne de crestere”, a declarat Mauro Giorgio Marrano, Economist Senior
in ECE si unul dintre autorii principali ai sectiunii ECE a raportului. ,,Aceasta schimbare este alimentata de o
crestere puternica a salariilor reale si de plati accelerate din Facilitatea UE pentru Redresare si Rezilienta.”

., Tarile care finalizeaza reformele In termenele de finantare ale UE vor beneficia cel mai mult.” a adaugat Eszter
Gargyan, FX Strategist CEE si coautor al raportului.

Potrivit publicatiei, utilizarea Fondului de Redresare si Rezilienta (FRR) al UE ar trebui sa se intensifice in
majoritatea tarilor, cu exceptia Ungariei.

Principalele concluzii ale raportului:

* Modelul de crestere 1si schimba orientarea spre interior: cererea externa, in special in sectoare precum auto $i
industria farmaceutica, este limitata de tarifele vamale impuse de SUA. Cu toate acestea, consumul intern ramane
robust, sustinut de pietele fortei de munca aflate sub presiune si de convergenta salariilor. Cresterea reala a
salariului mediu din ECE este probabil sa se apropie de 4% in 2025 si sa incetineasca la 3,3% in 2026, deoarece
multiplele cicluri electorale din regiune au accelerat in continuare cresterea salariilor in 2024-2025. In unele tari,
ciclurile electorale si majorarile salariului minim vor alimenta i In viitor cresterea salariilor.

* Investitiile vor accelera in 2026 datorita fondurilor europene si a dobanzilor mai mici:

* Riscuri fiscale si politice sub supraveghere: Roménia, Polonia, Ungaria si Slovacia se confrunta cu presiuni in
crestere pentru a implementa ajustari fiscale. Roméania, in special, risca o retrogradare a ratingului suveran de
credit, daca nu va avea un angajament politic ferm de consolidare fiscala.

* Inflatia si politica monetara: inflatia se apropie de tinta In tari precum Cehia si Serbia, dar majorarile de taxe si
plafonarea preturilor complica situatia in alte tari. UniCredit prognozeaza reduceri prudente ale ratelor de dobéanda,
cu 25-50 de puncte de baza in 2025 1n tarile din regiune, ramanand un spatiu foarte limitat pentru reducere in 2026.

In ceea ce priveste situatia din Romania, economistul UniCredit Bank, Anca Negrescu, a subliniat: “Roménia are
si va continua sa aiba cel mai mare deficit bugetar din regiune, chiar si dupa ce incepe ajustarea fiscala. Conform
informatiilor incluse in actualul plan de guvernare, povara ajustarii va fi suportata de mai multe sectoare ale
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economiei, conducénd la o Incetinire a consumului i a investitiilor private. Astfel, cu stimuli interni limitati si cu
un context extern incert, Romania va avea una dintre cele mai reduse rate de crestere din regiunea Europei
Centrale si de Est (ECE). Asteptarile de crestere economica au fost reduse la 1,0% pentru 2025 si 1,8% pentru
2026 (de la 1,5%, respectiv 2,1%).

Ne agteptam ca inflatia anuala la finalul anului 2025 sa fie peste 5%, existand riscul ca nici in 2026 inflatia sa nu
coboare in intervalul tinta, dat fiind ca ne putem confrunta cu noi cresteri ale cotei TV A-ului sau cu alte socuri,
cum ar fi o crestere a pretului petrolului. Drept urmare, in acest moment anticipam o singura reducere a ratei
dobénzii de politica monetara de catre Banca Nationala a Roméniei in 2025, cu 0,25pp in noiembrie, $i observam
riscuri tot mai mari ca reducerea sa fie posibila abia in 2026.

Dupa ce cotatia EUR-RON s-a mutat in intervalul de tranzactionare de 5-5,10, estimam ca vom vedea o migcare
usoara a cursului in acest interval pana la finalul anului, cu un nivel de 5,07 la final de decembrie. Credem ca
Romaénia 1si va mentine ratingul in categoria recomandata investitiilor, daca nu vor exista intarzieri majore in
implementarea programului de guvernare si daca vom vedea primele imbunatatiri pe plan fiscal.”
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