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Investitiile productive in accelerare, consumul privat in decelerare in T3 2019

Institutul National de Statisticd (INS) a publicat astézi estimirile provizorii (1)
privind evolutia PIB-ului si componentelor in trimestrul III 2019. Se confirmi PIB-ul (%, an/an) susa: ivs, pretucrari BT
estimarile preliminare (comunicate la jumitatea lunii noiembrie): ritmul de 15 1
crestere economici a decelerat la 0.6% trimestru/trimestru si la 3.0% an/an (cea
mai slaba dinamica anuala din T2 2014).

Procesul de ameliorare a structurii contributiei componentelor (din perspectiva
cererii agregate) la ritmul de crestere economica a continuat trimestrul trecut.
Cererea internd a contribuit cu 4.6 puncte procentuale la dinamica anuald a PIB 5 1
din T3, evolutie sustinutd de mix-ul relaxat de politici economice.

Se evidentiaza accelerarea investitiilor productive la 23.9% an/an (cel mai bun

ritm din T2 2008), dinamici influentata de nivelul redus al costurilor reale de £88E638@egraaunnITnLeeeeag
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mediu din economia interna. 5 1
Pe de alti parte, consumul gospodariilor populatiei a decelerat la 4.2% an/an in
T3, cea mai slabd dinamicd din T4 2013, in pofida climatului pozitiv din piata
fortei de munca si din piata creditului. Aceasta evolutie exprim& cresterea
gradului de prudenta la nivelul populatiei si confirmd maturitatea ciclului
economic post-criza.

Consumul public a avut o contributie de 0.9 puncte procentuale la ritmul anual al f k
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consumul privat vs. investitiile productive sursa: ivs, pretucrari BT
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PIB din T3, pe fondul politicilor fiscal-bugetare si de venituri relaxate. s
La polul opus, variatia stocurilor a avut o contributie de -4.8 puncte procentuale
la dinamica anuald a PIB din trimestrul trecut.

Totodata, cererea externa neti a avut o contributie nefavorabili la ritmul anual al

PIB din T3 (-1.6 puncte procentuale), dat fiind ci importurile au accelerat la 7.5% 51
an/an, ritm superior dinamicii exporturilor (3.7% an/an).

Astfel, in perioada ianuarie-septembrie 2019 economia interna a consemnat un 0 -
avans de 4% an/an, pe fondul contributiei cererii interne (5.7 puncte
procentuale), sustinuta de mix-ul relaxat de politici economice. -5

Se evidentiazd majorarea investitiilor productive cu 18.1% an/an (dupid o
dinamica foarte lenta in cadrul ciclului economic post-crizi), evolutie influentati
de ameliorarea perceptiei de risc si de nivelul redus al costurilor reale de

exporturile vs. importurile sursa: ms, pretucrari Br

finantare. @
Consumul gospodariilor populatiei a urcat cu 5.3% an/an la noua luni, pe fondul Exporturi (%, an/an) ~ ess Importuri (%, an/an)
majorarii veniturilor si acceleririi creditiri. %
De asemenea, consumul public a avut o contributie de un punct procentual la 40
ritmul anual de crestere economica din perioada ianuarie-septembrie 2019. 30

Pe de altd parte, variatia stocurilor a avut o contributie nefavorabili la dinamica
anuald a PIB din primele noui luni ale anului 2019 (-2.4 puncte procentuale),
evolutie care confirma maturitatea ciclului economic post-criza.

Totodata, contributia cererii externe nete la dinamica anuala a PIB din perioada 0 1
ianuarie-septembrie a fost nefavorabild, -1.7 puncte procentuale (expresie a 10
deteriordrii competitivititii internationale, in contextul mix-ului relaxat, pro-
ciclic si nesustenabil de politici economice): importurile au urcat cu 7.3% an/an,
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iar exporturile au crescut cu doar 3.9% an/an. -30
Din perspectiva ofertei agregate se evidentiaza majorarea constructiilor cu 16.6% 40
an/an la noud luni. previziunile privind PIB-ul, consumul privat si investitiile
De asemenea, ramura IT&C a consemnat o crestere cu 8.7% an/an, confirmandu- productive (%, an/an) sursa: 57
se statutul de vedeta a ciclului economic post-criza. 20 1 60
Totodata, componenta ciclici comert, reparare auto-moto, transport si Investitii productive (dr.) &8
depozitare, HORECA a consemnat un avans de 5.0% an/an, pe fondul 15 PIB )
momentului puternic favorabil din piata fortei de munca. = Consum privat 4
Pe de alta parte, industria si sectorul primar au scdzut cu ritmuri anuale de 1%, 10 4 30
respectiv 4.1% 1n primele noua luni din 2019. 20
in scenariul macroeconomic central BT ne asteptdm la accelerarea ritmului de |
crestere economici de la 4% in 2018 la 4.2% in 2019, pe fondul redinamizirii ° 0
investitiilor productive si ameliorarii consumului privat. °
Pe de alta parte, dinamica anuala a PIB ar putea decelera la 3.1% in 2020, ca T s Dyog Ly -10
urmare a evolutiei sub potential din Zona Euro si rebalansirii politicii economice s3888cgss 20
interne (necesara pentru ajustarea deficitelor gemene). 5
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LIMITAREA RASPUNDERII

Acest raport este publicat in Roménia de citre Banca Transilvania/subsidiarele sale, o institutie financiar-bancari ale cirei activititi sunt reglementate si supravegheate consolidat de Banca Nationald a Romaniei (BNR) si
Autoritatea de Supraveghere Financiard (ASF).

Rapoartele de analizd emise de Banca Transilvania si/sau subsidiarele sale au un caracter pur informativ, nefiind concepute/prevazute cu scopul utilizarii ca instrumente auxiliare in procesul de luare a deciziilor de investitii
si nici cu scopul utilizdrii acestora in orice etapd a prestirii unor servicii sau activitati de investitii. Orice persoani care intelege si foloseasci aceste rapoarte de analizd in procesul de luare a deciziilor de investitii precum si
utilizarea acestora in orice etapd a prestirii unor servicii sau activititi de investitii isi asumd in mod expres toate riscurile aferente, Banca Transilvania neavind nici o obligatie legald sau de orice alta natur fati de persoana
in discutie ce ar deriva din publicarea acestor rapoarte de analizd. Cu alte cuvinte, analizele publicate de Banca Transilvania sau oricare dintre subsidiarele sale nu trebuie interpretate ca: a) Ofertd de vinzare/subscriere sau
orice alt serviciu sau activitate de investitii cu privire la instrumente financiare mentionate in rapoarte; b) Element de reclamd pentru instrumentele financiare mentionate in rapoarte. Pentru a evita orice confuzie,
persoanele care se aboneazd prin introducerea e-mailului pe adresa web in vederea abondrii la aceste rapoarte nu sunt considerate ca fiind clienti ai Bincii
Transilvania si/sau ai Subsidiarelor sale, iar abonarea nu reprezinti un contract de orice naturi (inclusiv de prestare de servicii financiare). in acest sens subliniem ci Banca Transilvania si/sau Subsidiarele sale nu solicit
informatii de natura datelor cu caracter personal de la persoanele mentionate mai sus in afara e-mail-ului care va fi utilizat pentru comunicarea acestor rapoarte.

Informatiile care stau la baza acestor rapoarte au fost obtinute din surse publice, considerate, in limita datelor disponibile publice, relevante si de incredere cum ar fi: Institute de Statisticd, Binci Centrale, Agentii
Financiare & Organizatii Interne si Internationale, etc. Lista de mai sus nu este exhaustivd, Banca Transilvania avind dreptul s modifice in orice moment si fird un preaviz prealabil sursele publice utilizate. Atragem insa
atentia cu privire la faptul cd acuratetea/corectitudinea acestor informatii din surse publice nu poate fi verificatd, atestatd gi/sau contestatd de institutia noastra.

Opiniile analitice exprimate in rapoarte reflectd punctul de vedere al analistilor la momentul publicirii, rezultat prin rationament independent cu metode analitice specifice. Rapoartele emise pot si nu coincidi cu pozitia
tuturor societétilor din grupul Béncii Transilvania. Opiniile au fost exprimate cu buni-credints, fird omisiuni intentionate si in conditii limitate de acces la informatii: a existat acces doar la datele si informatiile facute
publice de citre organisme si organizatii nationale gi internationale. Rapoartele de analizi nu contin si/sau nu sunt fundamentate pe date care pot si fie considerate informatii privilegiate in sensul legii aplicabile, Banca
Transilvania respectand in totalitate cerintele legale privind gestiunea informatiei privilegiate si cele privind prevenirea abuzului de piati.

Atragem atentia cu privire la faptul cd rapoartele de analizd prezente nu sunt servicii sau activitati de investitii in sensul pachetului legislativ european Mifid II/Mifir astfel incat subliniem ci persoanele care folosesc
informatiile din prezentele rapoarte nu beneficiazd de protectia oferitd de cadrul de reglementare mentionat mai sus, fiind singurii rdspunzitori pentru orice potential prejudiciu rezultat din utilizarea acestei informatii.
Rapoartele de analiza ale Bancii Transilvania sau ale subsidiarelor sale ar putea fi nepotrivite pentru unii investitori (in functie de situatia financiara, orizontul §i obiectivele investitionale). Subliniem c& rapoartele de
analizd nu reprezintd recomandéri individuale si/sau personalizate unei anumite persoane sau grup de persoane de orice natura. Aceste rapoarte nu au fost emise la solicitarea unei terte parti fatd de Banca Transilvania
si/sau in legdturd cu realizarea uneia sau mai multor tranzactii cu instrumente financiare. Valoarea instrumentelor financiare la care se face referire in analizele elaborate fluctueazi in timp, iar performanta trecuti nu
constituie sub nicio form3 un indicator pentru performanta viitoare. Totodatd, subliniem faptul ca investitiilor le sunt asociate factori de risc, care nu sunt totalmente explicitati in rapoarte. Altfel spus, Banca Transilvania
si/sau Subsidiarele sale sau orice colaborator nu sunt responsabili pentru niciun fel de pierdere directd si/sau potentiald rezultatd din utilizarea elementelor publicate in raport.

Rapoartele de analiza emise pot fi modificate oricand fird o notificare prealabild, Banca Transilvania si/sau Subsidiarele sale rezervindu-si dreptul de a intrerupe publicarea fira aviz prealabil.

Remuneratia autorilor rapoartelor de analizd nu este in niciun fel influentati de opiniile exprimate in cadrul acestora.

Banca Transilvania, angajatii sau colaboratorii sii sau ai subsidiarelor sale pot avea expunere pe orice instrument financiar analizat in raport.

Reproducerea totala sau partiald a acestui raport este permisd doar prin mentionarea sursei.

Arhiva rapoartelor de analizd emise de Banca Transilvania/subsidiarele sale poate fi consultatid accesand


https://www.bancatransilvania.ro/rapoarte-de-analiza/
https://www.bancatransilvania.ro/rapoarte-de-analiza/
https://www.bancatransilvania.ro/rapoarte-de-analiza/
https://www.bancatransilvania.ro/rapoarte-de-analiza/
http://www.bancatransilvania.ro/curs-valutar-spot/?utm_source=RaportPDF&utm_medium=email&utm_campaign=RaportPDF%20-%20Curs%20Valutar
http://www.bancatransilvania.ro/curs-valutar-spot/?utm_source=RaportPDF&utm_medium=email&utm_campaign=RaportPDF%20-%20Curs%20Valutar
https://www.bancatransilvania.ro/pentru-companii/imm/depozite-imm/?utm_source=raportPDF&utm_medium=email&utm_campaign=raport-analiza-pdf
https://www.bancatransilvania.ro/pentru-companii/imm/depozite-imm/?utm_source=raportPDF&utm_medium=email&utm_campaign=raport-analiza-pdf
http://www.bancatransilvania.ro/curs-la-casele-de-schimb-valutar/?utm_source=RaportPDF&utm_medium=email&utm_campaign=RaportPDF%20-%20Curs%20casa
http://www.bancatransilvania.ro/curs-la-casele-de-schimb-valutar/?utm_source=RaportPDF&utm_medium=email&utm_campaign=RaportPDF%20-%20Curs%20casa
https://www.bancatransilvania.ro/pentru-companii/corporate/trezorerie/titluri-de-stat-si-operatiuni-repo/?utm_source=raportPDF&utm_medium=email&utm_campaign=raport-analiza-pdf
https://www.bancatransilvania.ro/pentru-companii/corporate/trezorerie/titluri-de-stat-si-operatiuni-repo/?utm_source=raportPDF&utm_medium=email&utm_campaign=raport-analiza-pdf
https://www.bt-trade.ro/?utm_source=RaportPDF&utm_medium=email&utm_campaign=RaportPDF%20-%20BT%20Trade
https://www.bt-trade.ro/?utm_source=RaportPDF&utm_medium=email&utm_campaign=RaportPDF%20-%20BT%20Trade
http://www.btsecurities.ro/Credite_marja_bt.html?utm_source=RaportPDF&utm_medium=email&utm_campaign=RaportPDF%20-%20Credite%20marja
http://www.btsecurities.ro/Credite_marja_bt.html?utm_source=RaportPDF&utm_medium=email&utm_campaign=RaportPDF%20-%20Credite%20marja
http://www.btsecurities.ro/Administrare_discretionara_bt.html
http://www.btsecurities.ro/Administrare_discretionara_bt.html
http://www.btsecurities.ro/Imprumut_de_actiuni/vanzare_in_lipsa_bt.html?utm_source=RaportPDF&utm_medium=email&utm_campaign=RaportPDF%20-%20Vanzare%20in%20lipsa
http://www.btsecurities.ro/Imprumut_de_actiuni/vanzare_in_lipsa_bt.html?utm_source=RaportPDF&utm_medium=email&utm_campaign=RaportPDF%20-%20Vanzare%20in%20lipsa
https://www.btassetmanagement.ro/fonduri-de-venit-fix/bt-obligatiuni/
https://www.btassetmanagement.ro/fonduri-de-venit-fix/bt-obligatiuni/
https://www.btassetmanagement.ro/fonduri-de-venit-fix/bt-euro-obligatiuni/
https://www.btassetmanagement.ro/fonduri-de-venit-fix/bt-euro-obligatiuni/
https://www.btassetmanagement.ro/fonduri-mixte/
https://www.btassetmanagement.ro/fonduri-mixte/
https://www.btassetmanagement.ro/fonduri-mixte/
https://www.btassetmanagement.ro/fonduri-mixte/
https://www.btassetmanagement.ro/fonduri-de-actiuni/bt-index-romania-rotx/
https://www.btassetmanagement.ro/fonduri-de-actiuni/bt-index-romania-rotx/
https://www.btassetmanagement.ro/fonduri-de-actiuni/bt-index-austria-atx/
https://www.btassetmanagement.ro/fonduri-de-actiuni/bt-index-austria-atx/
http://www.btdirect.ro/contact/
http://www.btdirect.ro/contact/
http://www.btleasing.ro/new/index.php?p=18&utm_source=RaportPDF&utm_medium=email&utm_campaign=RaportPDF%20-%20bt%20leasing
http://www.btleasing.ro/new/index.php?p=18&utm_source=RaportPDF&utm_medium=email&utm_campaign=RaportPDF%20-%20bt%20leasing
https://www.bancatransilvania.ro/bt-mic/?gclid=CLu5i5qRntMCFdW7GwodH6gJkQ
https://www.bancatransilvania.ro/bt-mic/?gclid=CLu5i5qRntMCFdW7GwodH6gJkQ
https://www.bancatransilvania.ro/bt-mic/?gclid=CLu5i5qRntMCFdW7GwodH6gJkQ
https://www.bancatransilvania.ro/bt-mic/?gclid=CLu5i5qRntMCFdW7GwodH6gJkQ

