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GRAM AUR = 538,1818 RON FRANC ELVEÞIAN = 5,4403 RON EURO = 5,0889 RON DOLAR = 4,3349 RON

Atradius avertizeazã:
Una din cinci
companii din lume -
posibil sã se
prãbuºeascã

A
nul trecut a fost unul în care
insolvenþele în afaceri au ex-
plodat la nivel global, înre-
gistrând o creºtere de 19%,

afratã specialiºtii din cadrul compa-
niei Atradius, unul dintre cei mai im-
pofrtanþi furnizori globali de servicii
de asigurare a creditelor, garanþii ºi
servicii de colectare a creanþelor.
Experþii citaþi avertizeazã cã 2025 nu
va aduce un respiro în domeniu.
Într-o economie marcatã de scumpi-
ri, incertitudine ºi tensiuni geopoliti-
ce ºi comerciale, tarife, lanþuri de
aprovizionare tot mai complexe ºi
presiune pe lichiditãþi, companiile,
de la multinaþionale la IMM-uri loca-
le, trebuie sã rãmânã active ºi sã-ºi
protejeze lichiditãþile pentru a putea
investi ºi creºte. ªi firmele din Rom-
ânia trebuie sã gãseascã soluþii pen-
tru a continua sã tranzacþioneze ºi sã

se dezvolte, protejându-ºi, în acelaºi
timp, cash-flow-ul.
România, tot mai
vulnerabilã: insolvenþele ºi
întârzierile la platã pun
presiune pe economie

Conform Termene.ro, 1.600 de fir-
me au intrat în insolvenþã în primele
trei luni ale lui 2025, generând datorii
de circa 2,74 miliarde lei ºi afectând
peste 7.000 de angajaþi. Situaþia este
chiarmai îngrijorãtoare: potrivit Baro-
metruluiAtradius privindPracticile de
Platã 2025, peste patru din zece facturi
comerciale sunt plãtite cu întârziere, în
România, iar termenul mediu de platã
depãºeºte 46 de zile - în multe cazuri,
companiile raporteazã încasãri chiar ºi
la peste 60 de zile. (E.O.)
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Putin considerã þara
noastrã un exemplu
de „manipulare a
voinþei poporului”

V
ladimir Putin a atacat, ver-
bal de aceastã datã, þãrile
aflate la vest de Rusia. Lide-
rul rus a lansat, în cadrul Fo-

rumului de discuþii Valdai de la
Soci, o serie de critici dure la adresa
proceselor electorale din Europa, in-
vocând inclusiv cazul României,
unde a vorbit despre �alegeri prezi-
denþiale anulate�, prezentându-le
drept un exemplu de �farsã demo-
craticã� ºi de manipulare. �Nu se po-
ate manipula voinþa poporului la
nesfârºit, aºa cum s-a întâmplat, sã
zicem, în România�, a spus Putin,
citat de agenþia TASS. Liderul de la
Kremlin a acuzat elita politicã euro-
peanã cã ar recurge la �înºelarea di-
rectã a propriilor cetãþeni� ºi la prac-
tici �din ce în ce mai des la limita le-
gii sau chiar dincolo de ea�.

Autodefinire ºi criticile la

adresa Occidentului

Putin a insistat cã el nu este un
�þar�, aºa cum este adesea descris în
Occident, ci un �preºedinte ales de po-
por pentru un anumit mandat�. El a
amintit de parcursul sãu politic, înce-
put în 1999, ºi de modificãrile consti-
tuþionale care îi permit sã rãmânã la
Kremlinpânã în2036, dacãvacandida
din nou. În paralel, liderul rus a lansat
un atac la adresa NATO ºi a Statelor
Unite, respingând acuzaþiile privind
agresivitatea Rusiei ºi ironizând afir-
maþiile potrivit cãrora dronele ruseºti
ar fi pãtruns frecvent în spaþiul aerian
al Alianþei.

OCTAVIANDAN
(continuare în pagina 12)

”Ne aºteptãm ca
pieþele de capital din
regiune sã creascã
peste media UE”

(Interviu cu Divo Pulitika - Membru CA, InterCapital ETF)

l "Adevãrata provocare a României este identificarea unor modalitãþi îmbunãtãþire a

economiei pe termen mediu ºi lung” l ”Lichiditatea scãzutã a pieþei de capital româneºti

reprezintã o problemã importantã, întrucât creºte prima de risc solicitatã de investitori

comparativ cu alte pieþe” l ”Lucrãm la dezvoltarea unor noi ETF-uri cu focus pe

regiunea Europei Centrale ºi de Est; ne dorim ca România sã rãmânã unul dintre

punctele noastre de listare, astfel cã vom aduce aici ºi aceste produse”

Reporter: Climatul geopolitic ac-
tual este caracterizat de mai mulþi fac-
tori: un conflict armat la graniþa Euro-
pei, care nu dã semne cã s-ar încheia;
tensiuni la graniþa esticã a NATO; ten-
siuni înmulte state europene�marcate
de ascensiunea miºcãrilor extremiste;
tarife impuse de Statele Unite Uniunii
Europene etc. Cum vedeþi perspective-
le macroeconomice ale Europei de Est
în actuala configuraþie geopoliticã?

Divo Pulitika: Incertitudinea geo-
politicã va fi, probabil, una dintre prin-
cipalele caracteristici ale regiunii noa-

stre în urmãtoarea perioadã. Pe de o
parte, politica de �de-globalizare�,
evidenþiatã recent prin tarifele impuse
de SUA, dar bazatã ºi pe elementele
anterioare privind sensibilitatea lanþu-
rilor de aprovizionare (aºa cum s-a
întâmplat în timpul pandemiei
COVID-19), ar putea determina Euro-
pa sã se concentreze mai mult pe pro-
pria piaþã.

A CONSEMNAT
ANDREI IACOMI
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TradeVille:
Septembrie -
maxime istorice pe
bursele americane;
IPO-uri în Europa

L
una septembrie a adus noi
maxime istorice pe bursele
americane, susþinute de redu-
cerea dobânzilor ºi entuzia-

smul pentru inteligenþa artificialã
(AI). În Europa, sectorul apãrãrii ºi
revenirea IPO-urilor au atras atenþia
investitorilor, în timp ce Germania
dã semne cã iese din recesiune. Asia
rãmâne contrastantã, cu China sub
presiune, dar India pe un trend pu-
ternic de creºtere. Bitcoin ºi aurul au
continuat sã fie cãutate ca active de
refugiu, iar petrolul a rãmas într-o
zonã de volatilitate moderatã. La
Bursa de Valori Bucureºti (BVB),
indicele BET a atins un nou maxim
istoric, pe fondul optimismului in-
vestitorilor ºi al emisiunilor de obli-
gaþiuni ale statului, potrivit unui ra-
port elaborat de Departamentul de
Analizã al TradeVille (https://trade-

ville.ro/?utm_source=bursaro&
utm_medium=media&utm_campa-
ign=treviq).

Bursele internaþionale

ü SUA - companiile de tehnologie,
în vizorul investitorilor
Luna septembrie a adus noi maxi-

me istoricepentru indicii bursieri ame-
ricani, pe fondul reducerii dobânzii de
politicãmonetarã de cãtreRezervaFe-
deralã (Fed), dar ºi a entuziasmului in-
vestitorilor pentruAI. Indicii america-
ni au încheiat luna septembrie cu apre-
cieri de 4,25% (S&P500), 6,49% (Na-
sdaq Composite), 2,43% (Dow Jones)
ºi 3,58% (Russell 2000). Toþi cei patru
indici bursieri au atins noi maxime
istorice simultan, pentru prima datã
dupã noiembrie 2021.
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P
iaþa de capital din România are nevoie de un free
float îmbunãtãþit, lichiditate sporitã ºi menþinerea
unor condiþii macroeconomice stabile, pentru a
îndeplini noile criterii impuse deMSCI necesare cla-
sificãrii ca Piaþã Emergentã, spune, într-un interviu
acordat ziarului BURSA, Divo Pulitika, membru în
Consiliul de Administraþie al Intercapital ETF, admi-

nistrator de fonduri din Croaþia, care a listat douã ETF-uri la
Bursa de Valori Bucureºti.
În opinia sa, dezvoltarea pieþei noastre de capital nu poate avea
loc fãrã o mai bunã integrare în pieþele de capital europene, in-
tegrare ce presupune, printre altele, crearea de conexiuni între
depozitarii centrali de valori mobiliare, care, alãturi de imple-
mentarea altor mecanisme suplimentare, ar permite atragerea
marilor aplicaþii de investiþii ºi tranzacþionare.
�Un alt aspect important este permiterea tranzacþiilor extrabur-
siere (OTC � over-the-counter), cel puþin pe piaþa primarã a
ETF-urilor. Deºi la prima vedere pare surprinzãtor, dat fiind cã
sunt tranzacþii realizate în afara bursei, acest pas este esenþial
pentru a creºte eficienþa ETF-urilor ºi pentru a reduce riscurile
participanþilor�, afirmã Divo Pulitika.


