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GRAM AUR = 468,2581 RON

FRANC ELVETIAN 5,2988 RON

EURO =

4,9772 RON

DOLAR = 4,3734 RON

1 ianuarie

FrEE
A dirr 44y
e

- Jara noastri intra pe deplin in
spatiul Schengen

10 ianuarie

- Guvernul decide modificarca
programului-cadru de emisiuni de
(itluri de stat “Medium Term No-
{es”, prin majorarca de la 75 de mi-
liarde de curo la 90 de miliarde de
curo

- Autoritifile anunts alocares a
5.6 milioane lei pentru despagubi-
rile legate de exproprierile necesi-
Te pentru Amenajarca Hidroener-
geticl Rastolita, proiect strategic in
domeniul energetic

16 ianuarie

- Guvernul adopta cadrul legi-
slativ necesar pentru reorganizarea
alegerilor prezidentiale, stabilind
data sorwtinului pentru 4 mai 2025
si 18 mai pentru turul al 11-lea.

25 ianuarie

- Plese din Tezaurul Dacic al
Roménici sunt furate de la muzeul
Drents din Olanda. Autoritiile de
laBucuresti deschid un dosar penal
pentru furt calificat.

1 februarie

- Guvernul aprobd Legea buge-
tului de stat pe 2025 si [egea buge-
tulu asigurarilor sociale

5 februarie

- Parlamenul adoptd Legea bu-
getului de stat 5i T.egea bugetului
asigurrilor sociale

7 februarie

- Green Tech Internationsl, grup
care opercazi sonde geotermale si
o platformé pentru solufii de ener-
gic geotermald, debutcazala BVB

10 februarie

‘2

- Presedintele Klaus Iohannis
semneaza decretele pentru promul-
garea Legii bugetului de stat pe
2025 si aLegii bugetului asigurari-
lor sociale de stat

- Presedintele Klaus Iohannis isi
anuntd demisia din fruntea tarii
pentru a evita o crizd politica gene-
ratd de initierea procedurii de
suspendare

12 februarie

- Ilie Bolojan este numit
presedinte interimar al tarii.

AV.
(continuare in pagina 2)
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atalia pentru
otrocent pe fundal de
: deficit de 2,3%
in PIB s1 amenmtarea

oului "

%9

miliarde lei,

Finantelor

nirarca Roménici cu frontierele
terestre in spatiul Schengen,

una dintre cele mai importmte
realizari diplomatice ale nce-
putului de an, a fost rapid um-

brita de o serie de evenimente

care au tensionat scena politica,
soclala i economica a tari. in
primul plan s-a atlat, in luna ianuvarie,
disparitia unei pérti din tezaurul dacic,
inclusiv celebrul coif de aur de la Co-
tofenesti §i trei briitari dacice, furate
din muzeul Drents din Olanda chiar in
ultima zi a expozitiei. Incidentul, taci-
litat de lipsa pazei, a starnit un val de
acuzatii, anchete internationale si a
dus la demiterea directorului Muzeu-
Iui Naional de Istorie a Romaniei.
Dar dincolo d episod, datele
preliminare privind execuia bugetari
adancesc i mai mult ingrijordrile le-
sate de directia in care se indreapta
economia romaneasci. Potrivit
mass-media care citeaza surse din Mi-
wisterul Finantelor, deficitul bugetar al
Roméniei dupd primele trei luni din
2025 a ajuns la 44 miliarde lei, adicd
2.3% din PIB. Acestnivel este deja p
ste cel Inregistra in perioada simil:
aanului trecut, cand deficitul a lost de
2.06% din PIB. Evolutia ascendentd a
deficitului bugetar s-a accentuat in
Tuna martie, cand s-am adzugat inci
13,7 miliarde lei, echivalentul a 0.7%
dinPIB, la deficitul acumulat in ianva-
rie si tebruarie. Desi Ministerul Finan-
telor nu a publicat incé datele oficiale

lipsd la bugetul de stat

dupa primul trimestru,
potrivit datelor preliminare

colectate de Ministerul

pentru luna martic, acestea sunt
agteptate in 7ilele urmitoare

Cresterea deficitului bugetar i in-
stabilitatea politica din ultima perioa-
da au contribuit semniticativ la dete-
riorarea perceptiei asupra riscului de
ara. Toale cele trei mari agentii de ra-
Moody's, Fitch Ratings 5i S&P
Global Ratings - au plasal Romania
sub o perspectivd negativa, sem-
naland posibilitatea retrogradarii ra-
tingului suveran la categoria “junk”.
Moody’s a confirmat ratingul la
“Baa3”, dar a revizuit perspectiva la
“negativa” in martie 2023, invocdnd
tocmai riscurile generate de deficitul
fiscal ridicat i climatul politic (ensio-
nat. Fitch Ratings gi S&P Global Ra-
tings adoptaserd deja perspectiva
“negativa” incd din primele luni ale
anuhui, ambele avertizand ca Rom-
ania ramane la doar un pas de pierde-
rea statutului de tard cu rating inve-
stment grade. S&P Global Ratings
‘mentinut ratingul la "BBI3-", dar
bliniat i orice depdsire semnificati-
va a estimdrilor privind deficitul si
datoria publica ar putea duce la retro-
eradarea efectivi a Romaniei in cate-
goria "junk”.

Desi Parlamentul a adoptal in Te-
bruarie legea bugetului de stat con-
struita de Guvem pe o prognoza de
crestere cconomicd de 2,5% si cu wn
deficit tintit la 7% din PTR pentru fina-
Iul anului, primele trei luni sugereazi
o dinamica ingrijorditoare. Politicile de

cheltuieli expansive ale Txecutivulud,
determinate in mare parte de investitii
publice ambitioase §i de masurile so-
ciale - precum prelungirea platonirii
preturilor energiei si sprijinul acordat
Termicrilor si pensionarilor - se lovese
de veniturile insuficiente colectate la
bugel. Aceasta realitate a forlat deja
Guvernul sa majoreze incd din ianua-
tie programul de emisiuni de tithuri de
stat "Medium Term Notes™ de la 75
miliarde euro la 90 miliarde euro,
pentrua acoperi necesarul de finantare
pentru anii 2025

Intr-un asemenca context macroe-
financiar, Banca Nationala
a Romnici a decis men(inerca in toatd
aceastd perioadd a ratei dobénzii de
politica monetara la nivelul de 6,5%
pe an, menjinerea ratei dobénzii pen-
tru facilitatea de creditare (T.ombard)
la 7.5% pe an si a ralei dobanzii
aterente facilitatii de depozit la 5.5%
pean

Contextul economic fragil a fost
amplificat si de instabilitatca politica.
Desi motiunea de cenzura depusi de
opozitie la finalul lunii februarie a
esuat, jar Guvernul Ciolacu a supra-
viefuit votului Parlamentului, perioa-
data fost marcatd de demisia presedin-

conomi

Portul Constanfa si al dosarclor penale
vizénd actori politici importanti si
refele de influenceri online,

Toate aceste elemente contureazi
un inceput de an tensionat, in care
Roménia, desi beneficiaza de reusite
diplomatice importante, pare si se
afunde tot mai mult in dezechilibre bu-
getare §i instabilitate politici.

Tanuarie, sub semnul
datoriilor: Statul roméin
majoreaza plafonul de
imprumut la 90 miliarde
euro

in prima luna a anului 2023, Rom-
ania s-a confruntat cu o nevoie acuti
de finantare, in contextul unor decizii
guvemamentale majore legate de in-
vestitii in infrastructurd $i de gestiona-
1e a datoriei publice. Guvernul a apro-
bat in ianuarie tinanfarea unei serii de
proecte importante, printre care senu-
‘mir finalizarea amenajéirii hidroener-
getice Ristolita, o investitie a compa-
niei Hidroelectrica de 200 de milioane
de euro care a primit acordul demediu
la finele anului precedent, precum gi
realizarea tronsonului Braila-varianta

telui Klaus Iohannis, aflat sub presiu-
nea unei iminente suspendari din fun-
clic. Preluarca interimard a functici
prezidentiale de ciitre Tlie Bolojan nua

4 calmere spiritele, mai ales n
contextul scandalurilor de coruptie din

a Galati din
cadrul drumului expres Buziu-Brii-
Ta-Galati, cu un buget de 812 milioane
Tei.

GEORGE MARINESCU

(continuare in pagina 3)

Crester1
usoare
pentru
indicii BVB,
intr-un chimat
tensionat

® Discount-uri de
tranzactionare situate intre
71% pentru Lion Capital si
46% in cazul Longshield
Investment ® Finantele au
atras 6,5 miliarde lei prin
doua emisiuni de titluri de
stat Fidelis

ndicii Bursei de Valori Bucuresti
(BVB) au inregistrat cresteri
usoare, in primul trimestru al anu-
Tui, intr-un climat marcat de ten-
siunea geopoliticd din Furopa si de in-
certitudinea politica din {ara noastra,
unde urmea sa aibi loc alegeri pre-
7identiale in luna mai, elemente ce au
pus in plan secund raportiirile compa-
niilor aferente celui de-al patrulea tri-
mestru al anului trecut
uri, propunerile de dividende
Indicele BE'T, al celor mai lichide
doudzeci de titluri de la BV, a avut
un avans de 4,74%, 1a 17.513 de pun-
cle, in vreme ce indicele BET-BK, re-
perul de randament al fondurilor de in-
vestifii in actiuni, s-a apreciat cu
3.63%, pani Ta 3.254 de puncte

Actiunile europene le
surclaseazi pe cele din
Statele Unite

Donald Trump si-a inceput cel
de-al doilea mandat ca presedinte al
Statelor Unite intr-o maniera de lider
imperial in relatiile internationale. A
impus tarife intr-un ritm accelerat
asupra aproape tuturor tarilor de pe
glob, temperand ulterior si amanand
aplicarea unor masuri. Miscarile sale
au generat ingrijordri privind presiu-
ni inflationiste §i impiedicarea
cresterii economice, aducind chiar
spectrul unei recesiuni in SUA. Tn
plus, Trump pare i se fi apropiat de
presedintele rus Viadimir Putin si s
se distanteze treptat de Furopa si
chiar de NATO, astfel incét arhitec-
tura structurii de securitate europea-
13 pare s fie la inceputul unui pro-
ces de reconfigurare

Tn acest context, indicele S&P 500
s-a depreciat cu 4.6%, in primele trei
Tuni ale anilui, in vreme ce Dow Jones
a coborit cu 1,3%. Indicele Nasdaq
Composite, al companiilor ce activea-
74 in sectoare intensive n cunoagtere,
‘mai sensibile la ciclurile economice, a
avutunrecul de 10,4%, intr-o perioada
in care Rererva Federald a lasat
neschimbata rata dobanzii.

De partea noastrii a Aflanticului
pietele de actiuni au avut o evolutie net
superioard celor din Statelor Unite, da-
toratd in primul rdnd perspectivelor
unor investitii masive in apérare si m-
frastructura. Indicele pan-european
Stoxx 600 aavut o crestere de 5.2%, in
vreme ce la Londra, indicele FTSE100
s-a apreciatcu 5%. Indicele DAX dela
Frankfurt a avut un avans de 11,3%, in
vreme ce Banca Centrald Europeand a
taiat de doud ori dobanda de referinga.

Dividende cu randamente in
jur de 6% pentru actiunile
Hidroelectrica, OMV
Petrom si Nuclearelectrica
LaBursade Valori Bucurcsti, actiu-

al anului,
dicele BLT Titlurile transportatorului
de gaze nalurale au avul un puscu de
crestere abrupl in prima parte a lunii
[fira existenta unor clemente
evolulia

ANDRE1 IACOMI
(continuare in pagina 2)



