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Anul investiþional 2025
- între incertitudine

ºi oportunitãþi

T
ensiunile geopolitice ºi
macroeconomice in-
ternaþionale, altãturi de
situaþia politicã ºi eco-
nomicã din þara noa-
strã, aduc multã incer-
titudine pentru investi-
tori, companii ºi alþi
actori ai pieþelor de ca-

pital, însã, în acelaºi timp, existã ºi
oportunitãþi, conform opiniilor expri-
mate ieri în cadrul conferinþei �Foru-
mul Investitorilor � Provocãrile ºi
Oportunitãþile Anului 2025�, organi-
zatã de ziarul BURSA.

Radu Hanga, Preºedintele Bursei
de Valori Bucureºti, considerã cã pe-
isajul global va deveni tot mai frag-
mentat, astfel încât þara noastrã va
depinde mai mult de capitalul local.
�Aspectul pozitiv al unei lumi mai
fragmentate este cã, probabil, vizibi-
litatea ºi importanþa companiilor lo-
cale va creºte, iar noi ca bursã dorim
sã ne poziþionãm drept platformã

care susþine dezvoltarea companiilor
locale", a spus reprezentantul BVB.

Cosmin Pãunescu, ªef Serviciu
Supraveghere Prudenþialã în cadrul
Autoritãþii de Supraveghere Finan-
ciarã, a subliniat cã numãrul investi-
torilor de la BVB s-a triplat în ultimii
trei ani, printre factori fiind lansarea
titlurilor de stat Fidelis. De aseme-
nea, existã o creºtere importantã a
numãrului de investitori în fonduri
mutuale. �Importanþa pieþelor de ca-
pital este în sfârºit vãzutã ºi la nivelul
Comisiei Europene ca o prioritate a
noului mandat. Avem cifrele care au
rãmas cam la fel de zeci de ani: 30%
finanþare a economiei europene prin
piaþa de capital, 60% în SUA�, a
punctat Pãunescu.

ªtefan Nanu, Directorul General
al Direcþiei Generale Trezorerie ºi
Datorie Publicã, a subliniat cã cele
mai multe titluri de stat pe termen
scurt sunt achiziþionate de cãtre inve-
stitorii de retail. �Avem emisiunile

Tezaur ºi Fidelis. Observãm nu doar
cã oamenii reinvestesc, ci ºi cã expu-
nerea retailului pe stat creºte. La mo-
mentul actual, expunerea populaþiei
pe titlurile de stat este undeva la 60 de
miliarde de lei. Creºte cu 15-16 mi-
liarde de lei pe an. Ceea ce am vãzut
în primele douã luni din acest an este
ceva unic�, a afirmat ªtefan Nanu.

Mihai Precup, Secretar de Stat la
Cancelaria Primului Ministru, pre-
conizeazã o creºtere semnificativã a
Produsului Intern Brut anul viitor, în
condiþiile creºterii puterii de cumpã-
rare. De asemenea, oficialul a subli-
niat cã existã premise ca þara noastrã
sã acceadã la OECD în 2026.

Totodatã, Corina Creþu, Preºedin-
teleAgenþiei pentruMonitorizarea ºi
Evaluarea Performanþelor Întreprin-
derilor Publice, considerã cã, pentru
a reuºi sã accedem la OCDE, trebuie
sã performãm în domenii economice
precum administraþia publicã,
fiscalitatea ºi digitalizarea.

Gabriel Þecherã, Directorul de
Guvernanþã Corporativã ºi Relaþii
Investitori din cadrul Transport Tra-
de Services, crede cã, dupã listarea
Hidroelectrica, statul putea sã listeze
alte pachete de acþiuni, de pildã la ae-
roporturile naþionale. �Statul ar avea
ce sã punã pe piaþã�, a afirmat
reprezentantul TTS.

A.I.
(continuare în pagina 4)

Politica energeticã
haoticã din ultimii
ani îºi va arãta
curând rezultatele

R
ezilienþa ºi sustenabilitatea
sistemului energetic naþio-
nal sunt puse tot mai greu la
încercare în ultima perioa-

dã, pe fondul forþãrii schimbãrilor
structurale incluse în planul europe-
an de tranziþie energeticã Gre-
en Deal, ale cãrui prevederi
sunt incluse pe scarã largã în
PNRR.

Douã dintre consecinþele
imediate au fost creºterea ac-
celeratã a dependenþei þãrii no-
astre de importurile de electri-
citate (vezi graficul 1), care a atins
un nivel record în ultima parte a anu-
lui trecut, pe fondul creºterii puterni-
ce a preþurilor electricitãþii ºi a
volatilitãþii acestora (vezi graficul
2).

De la începutul anului trecut pânã
la mijlocul lunii februarie 2025, pre-
þurile electricitãþii din România au
fost mai mari decât media UE în cir-
ca 81% din intervalul de 415 de zile,

conform datelor de la Eurelectric. Pe
fondul volatilitãþii ridicate, preþul
mediu din România a fost de circa
108 EUR/MWh, cu 25% peste
nivelul mediu din UE.

Mai mult, generarea electricitãþii
în ultimul an ºi jumãtate s-a
realizat pe fondul creºterii
emisiilor de CO2 pânã la cel
mai ridicat nivel din ultimii 6
ani, aºa cum aratã datele pri-
vind intensitatea emisiilor de
CO2 (vezi graficul 3).

Creºterea emisiilor a avut
loc în ciuda conectãrii la sistemul
energetic naþional a unor capacitãþi
solare ºi eoliene semnificative, in-
c lusiv a celor de la nivelul
prosumatorilor individuali.

Explicaþia este simplã ºi devine
evidentã în urma unei scurte analize
statistice a datelor de la Transelectri-
ca privind situaþia în timp real a siste-
mului energetic naþional (SEN).

(continuare în pagina 12)

Mi amore, espresso
macchiato!

C
e a fost în capul estonieni-
lor, efectiv nu pot sã înþeleg.
Dupã ce am fost cinci ani
ambasador la Tallinn, crede-

am cã ºtiu ceva despre Estonia. O
þarã cu o populaþie mai micã decât a
municipiului Bucureºti, dar care a
reuºit sã iasã cu bine din noaptea
ocupaþiei sovietice. Estonienii au o
democraþie consolidatã, o economie
dinamicã, o administraþie competen-
tã ºi un sistem ºcolar care a ajuns pe
locul 1 în Europa. Cel mai impor-
tant, estonienii sunt oameni serioºi.

Atunci cum au putut sã îl selecte-
ze, pentru Eurovision, pe un individ
care îºi spune Tommy Cash? Res-
pectivul, etnic rus, pretinde cã este
un �bãiat din ghetou�, care cântã rap,
cu versuri scandaloase. Mã rog, aºa
înþelege el �arta�� Acest Tommy
Cash a stârnit acum scandal în Italia,
datoritã versurilor dezaxate ale pie-
sei �Espresso machiato� pe care o va
interpreta ca reprezentant al Estoniei
la Eurovision.

Judecaþi ºi singuri. �Mi money
numeroso, I work around the clocko.
That�s why I�m sweating like a ma-
fioso�. ªi alte asemenea insanitãþi,
cântate într-un amestec grotesc de
englezã ºi italianã. Ce sens are toatã
aceastã bufonerie? Oricât încerc sã
gãsesc unul, nu reuºesc. Dar poate cã
asta este ideea. Spui sau faci ceva
�sãrit de pe fix� pentru a-l reduce pe
celãlalt la tãcere.

Acelaºi lucru se întâmplã acum în

politicã. Au trecut vremurile �con-
fruntãrilor ideologice�. Pe atunci ave-
ai tabere care se duelau în idei. Unele
mai inteligente, altele de-a dreptul ero-
nate. Dar erau idei. Spre exemplu, eu
spun cã trebuie piaþã liberã, tu spui cã
economia trebuie sã fie monopol de
stat. Apoi fiecare aducem argumente
în sprijinul tezelor noastre.

Acum se procedeazã altfel. Iatã-l
pe Elon Musk. Într-o lume normalã,
omul ar fi într-o instituþie de speciali-
tate, pentru tratament. Are sindro-
mul Asperger. Printre simptomele
bolii se numãrã comportamentul re-
petitiv, obsesii, dificultãþi în înþele-
gerea contextului social. Dar în lu-
mea în care am ajuns sã trãim Elon
Musk este un fel de star al �influen-
cerilor�. Este cel mai bogat om din
lume, cu peste 300 demiliarde de do-
lari. Aºa cã se crede ultra-inteligent
ºi capabil sã dea sfaturi tuturor.

Dacã ridicolul ar durea, Elon
Musk s-ar tãvãli acum pe marginea
drumului. Însã Musk este chiar pro-
prietarul reþelei X, pe care îºi formu-
leazã aberaþiile, aºa cã poate perse-
vera. Printre ultimele sale isprãvi:
susþine cã democraþia în România ar
fi ameninþatã de� fundaþia Soros.
Care însã ºi-a închis biroul dinRomâ-
nia în� 2017. Dar asta nu conteazã,
tot ce conteazã este sã postezi ceva
lipsit de orice sens. Cumspunea înþe-
leptul Tommy: �I just own this little
ristorante�.

(continuare în pagina 12)

Iatã-l pe Elon Musk. Într-o lume normalã, omul ar fi într-o
instituþie de specialitate, pentru tratament. Are sindromul
Asperger. Printre simptomele bolii se numãrã comportamentul
repetitiv, obsesii, dificultãþi în înþelegerea contextului social.
Dar în lumea în care am ajuns sã trãim ElonMusk este un fel de
star al �influencerilor�.
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