
12 paginiJoi, 3 aprilie 2025, nr. 60 (78166), anul XXXIV

GRAM AUR = 463,3913 RON FRANC ELVEÞIAN = 5,2114 RON EURO = 4,9774 RON DOLAR = 4,6059 RON

n TradeVille: Norofert, orientatã
pe consolidarea poziþiei ºi pe
limitarea efectelor externe
nefavorabile

PAGINA 9

n Sergiu Manea, BCR:
”Ne aflãm la o confluenþã
nemaiîntâlnitã a tendinþelor în
tehnologie”

PAGINA 4

n DAN DROSU, HEAD OF REHAU INTERIOR
SOLUTIONS ROMÂNIA & BULGARIA:
Piaþa de mobilã va creºte uºor, în
2025 PAGINA 10

n Berlinul exclude relansarea gazoduc-
tului Nord Stream 2 PAGINA 12

n PIAÞA MONETARÃ / Dobânda la
depozitele overnight a stagnat
la 5,60% PAGINA 4

n PIAÞA VALUTARÃ / Euro s-a apreciat
la 4,9771 lei PAGINA 4

Efectul de domino al
taxelor americane
l Economia globalã se pregãteºte de “Pandemia Trump”

Î
n urmã cu cinci ani, economia
globalã se oprea din cauza vi-
rusului COVID. Acum, îºi re-
duce motoarele din cauza vi-
rusului suveranist ºi dã semne
de încetinire în toatã lumea.
Cele mai mari companii din
lume au înregistrat o scãdere a
valorii de piaþã la nivelul anu-
lui 2022, ultimul al crizei sani-

tare. ªi în precedenta crizã, începutã în
martie 2020, primele care au avut de
suferit au fost tot companiile mari, iar
efectul de domino a ajuns pânã la firul
ierbii, la firmele cuunangajat. Estima-
rea cã acest lucru se va întâmpla ºi
acumdã fiori acþionarilor, consumato-
rilor ºi guvernelor, în egalã mãsurã.
Pandemia care se apropie aratã prime-
le semne de gripare a economiei, cãre-
ia îi luase trei ani sã îºi revinã: inflaþia
îºi trãieºte ultimele luni de scãdere, iar

rata ºomajului în creºtere în Germania
anunþã revenirea vremurilor tulburi.
Veºtile bune dau ultimul

show

Potrivit estimãrii preliminare a Eu-
rostat, rata anualã a inflaþiei în zona
euro a scãzut pânã la 2,2% în martie
2025, de la 2,3% în februarie. Scãde-
rea costurilor cu energia prin reduce-
rea dependenþei de gazul ºi petrolul
ruseºti ºi creºterea capacitãþilor de
energie verde a fost un succes de etapã
pentru blocul comunitar. Preþurile mai
mici din energie au încetinit scumpirea
serviciilor ºi bunurilor finale. Politica
monetarã aZonei Euro amizat pe o re-
ducere în ºase paºi a dobânzii de refe-
rinþã, începând cu luna iunie 2024.
Urmeazã ºedinþa de politicã monetarã
a BCE, pe 17 aprilie, iar vicepreºedin-

teleLuis deGuindos a declarat cã poli-
ticile preºedintelui SUAprovoacãmai
multã incertitudine pentru economie
decât exista în perioada pandemiei de
COVID.

Preºedinta Bãncii Centrale Europe-
ne, Christine Lagarde, a dat un mesaj
liniºtitor pentru companiile ºi pieþele
europene: un rãzboi comercial ar pu-
tea ºterge (doar!) o jumãtate de punct
procentual din creºterea economicã a
zonei Euro, raportat la o prognozã de
creºtere de 0,9% în acest an. Cu alte
cuvinte, chiar ºi dupã acest rãzboi al
taxelor, Europa va avea o creºtere care
va semãna mai degrabã cu o stagnare,
însãva rezista valului depesteocean!

Ursula von der Leyen, preºedinta
Comisiei Europene, a susþinut în Par-
lamentul European, în aºteptarea Eli-
berãrii prin taxe a Americii, cã �Euro-
pa nu a început aceastã confruntare, nu

vrea sã riposteze, dar, dacã este nece-
sar, va aplica un plan puternic de ripo-
stã ºi va negocia de pe o poziþie de for-
þã�. Cu alte cuvinte, reindustrializarea
aclamatã deSUAeste ºi obiectivulEu-
ropei. La asta se adaugã investiþiile în
tehnologie, înarmarea, continuarea
strategiei de reducere a emisiilor de
carbon ºi a politicilor comerciale glo-
baliste. Obiectivele majore ale Euro-
pei se vor transforma în tot atâtea surse
de investiþii ºi dezvoltare a economiei
continentale, care doreºte sã-i atragã ºi
pe ceilalþi parteneri tradiþionali ai
SUA, certaþi cu taxe de Unchiul Sam:
Canada, Mexic.

ªefa CE a amintit cã tarifele ameri-
cane se vor traduce în costuri pe care
americanul de rând le va suporta prin
faptul cã fabricile americane vor plãti
mai mult pe componente. Consecinþa
va fi cã acest joc de domino se va înto-

arce de unde a plecat, prin inflaþie ºi
pierderea joburilor în economia
americanã.
Tarifele au trântit bursele

înainte de Ziua Eliberãrii

Tarifele anunþate de Donald Trump
din primele zile de mandat au de-
clanºat o prãbuºire a valorii de piaþã a
celor mai mari companii globale în
primul trimestru din 2025: primele
zece mari companii globale au o valo-
are de piaþã cu peste 13%mai micã în
primul trimestru din 2025. Dacã pânã
acum domeniul tehnologiilor era mo-
torul performanþelor bursiere din ulti-
mii ani, în 2025 a devenit principalul
factor al scãderii burselor.

MARIUSMATARAGIS
(continuare în pagina 3)

Tarifele lui
Trump -
explicaþie
pe înþelesul
tuturor

Î
ntr-un bloc de locuinþe de lux trã-
iesc 100 de familii. Dintre acestea,
50 activeazã în domeniul IT, iar
restul oferã servicii premium, cum
ar fi restaurante, consultanþã ºi alte

afaceri de succes. Totuºi, existã ºi pa-
tru familii care sunt ºomere ºi
supravieþuiesc datoritã generozitãþii ce-
lorlalte 96 de familii cu venituri stabile.

Venitul mediu în acest bloc este de
100.000 de dolari pe an.

În apropiere se aflã trei blocuri cu
familii mai puþin înstãrite, care
câºtigã, în medie, 30.000 de dolari pe
an. Locuitorii acestor blocuri lucreazã
în fabrici, agriculturã, construcþii sau
oferã servicii esenþiale precuminstala-
þii ºi mutãri. Mulþi dintre ei sunt anga-
jaþi chiar în companiile deþinute de
locuitorii blocului bogat.

Blocul bogat mai depinde de aceste
blocuri vecine ºi pentru bunuri ºi ser-
vicii care nu sunt disponibile în inte-
riorul sãu. Astfel, locuitorii bogaþi
ajung sã aibã constant facturi ºi salarii
de plãtit cãtre cei mai sãraci. Aceasta
este o relaþie economicã fireascã: aºa
cum într-o firmã patronul este mereu
dator angajaþilor, la fel ºi aici, blocul
bogat rãmâne într-o datorie continuã
faþã de vecinii sãi.

MATEI BERINDE
(continuare în pagina 3)

Politica americanã pune
piedici fuziunilor, achiziþiilor
ºi IPO-urilor

R
ãzboiul comercial global
declanºat de preºedintele
american Donald Trump ºi
turbulenþele de pe piaþã care

au urmat anunþurilor fãcute de ace-
sta în privinþa impunerii de noi taxe
vamale pe importuri au înrãutãþit
predicþiile bancherilor referitoare la
un început solid al unui an aºteptat
sã fie de succes pentru tranzacþiile
de peWall Street, conform unei ana-
lize Reuters.

Volumul fuziunilor ºi achiziþiilor
globale din primul trimestru din
2025 a crescut cu 12,6% în ritm
anual, la 984,38 miliarde de dolari,
potrivit cifrelor Dealogic, dinami-
cã datoratã aproape în întregime re-

giunii Asia-Pacific, unde, în China,
au fost anunþate, duminicã, trei
tranzacþii de amploare care implicã
statul.

Bancherii din întreaga lume îºi
reduc acum tranzacþiile ºi, drept
urmare, obþin mai puþine venituri,
noteazã sursa citatã.

În SUA, unde sunt realizate aproa-
pe jumãtate din tranzacþiile globale de
fuziuni ºi achiziþii, volumul din primul
trimestru a scãzut cu 13%, la 436,56
miliarde de dolari.

ªi, �în timp ce activitatea IPO a
crescut, un rãzboi comercial pre-
lungit o va face mai puþin atrãgãto-
are în viitor�, spune, citat de Reu-
ters, Matt Witheiler, administrator

de active la Wellington Private
Investments.

Acesta adaugã: �S-ar putea lista
acum companiile? Desigur, oricine
se poate lista oricând, dacã elemen-
tele fundamentale sunt bune. Dar,
meritã sã vã listaþi în contextul ac-
tual? Probabil cã nu�.

Noile oferte de acþiuni au crescut cu
aproximativ 4,1% în primul trimestru,
pânã la 160,22 miliarde de dolari, dar
unele IPO-uri recente nu au reuºit sã
impresioneze, iar numãrul de oferte a
scãzut cu 17,7%, la 1.065, conform
datelor Dealogic.

A.V.
(continuare în pagina 12)

Odatã cu revenirea lui Donald Trump la
Casa Albã pentru un al doilea mandat
neconsecutiv, atenþia se concentreazã
din nou pe tarifele vamale ºi pe efecte-
le lor asupra comerþului global.
Preºedintele Trump susþine cã aceste
mãsuri sunt esenþiale pentru a proteja
muncitorii americani ºi a reduce depen-
denþa de importuri.
Însã, impactul real al acestor politici
este mult mai complex decât pare la
prima vedere.
Pentru a înþelege mai clar ce înseamnã
impunerea de tarife ºi cum afecteazã
ele relaþiile economice internaþionale,
vã propunem o analogie accesibilã:
imaginaþi-vã cã economia globalã fun-
cþioneazã ca un cartier cu mai multe
blocuri - unele bogate, altele modeste -
în care fiecare locuitor depinde de cei-
lalþi. Din aceastã perspectivã, �tarife-
le� nu mai sunt doar cifre într-un docu-
ment oficial, ci devin reguli de convie-
þuire care pot afecta direct pe toatã lu-
mea.
Statul federal american are un deficit
bugetar de aproape 8% din Produsul
Intern Brut (PIB). Iar SUA au un deficit
de cont curent, în raport cu restul lu-
mii, de peste 3% din PIB.
În analogia cartierului, vorbim de un
bloc de locuinþe unde locuitorii, deºi
sunt bogaþi, au datorii mari la întreþi-
nere (deficit bugetar) ºi, de asemenea,
locuitorii blocului de lux au facturi,
sau salarii, de plãtit locuitorilor de la
celorlalte blocuri (deficit de cont cu-
rent).

Ilustraþie de MAKE

Leonardo Badea, BNR:
România - mult sub media
europeanã în privinþa
intermedierii financiare
lActivele sectorului bancar din þara noastrã erau de 49% din PIB, în trimestrul al treilea
2024, în timp ce media UE se situa la 214%, conform reprezentantului BNRl ”Un numãr
mare de companii cu capitaluri proprii negative consumã resurse care pot fi direcþionate
spre entitãþi mai productive”, a spus Leonardo Badea

N
ivelul intermedierii financia-
re din þara noastrã este cu
mult sub media europeanã, a
afirmat ieri Leonardo Ban-

dea, prim-viceguvernatorul Bãncii
Naþionale a României, în cadrul unei
conferinþe organizate de BNR ºi Aca-
demia de Studii Economice.

Leonardo Badea a spus: �Nivelul
problematic al intermedierii financia-

re în România este un subiect cuno-
scut, dezbãtut pe larg, dar în continua-
re foarte relevant ºi care îmbracã mul-
tiple valenþe. Intermedierea financiarã
nu este doar o chestiune de raportãri
contabile sau de indicatori de sistem.
Ea exprimã, în esenþã, încrederea care
leagã economia realã de finanþare:
încrederea populaþiei ºi a antrepreno-
rilor cã regulile sunt aplicate corect ºi

echitabil, în interesul general; încrede-
rea bãncilor cã pot gestiona riscuri
într-un cadru predictibil ºi, nu în ulti-
mul rând; încrederea decidenþilor cã
mecanismele de piaþã pot susþine
dezvoltarea ºi progresul, fãrã a pune în
pericol echilibrele fundamentale�.

A.I.
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