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PIB-ul Romaniei abia mai creste,
datoria explo-deaza, deficitul

ramane urias
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= Salvati Copiii Romania, programe
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combata mortalitatea infantila
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m Sika Romania accelereaza
investitiile si digitalizarea;
Obiectivele pentru urmatorii
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GRAM AUR = 574,4443 RON

FRANC ELVETIAN = 5,5115 RON

EURO =

5,0844 RON

DOLAR = 4,3825 RON

Preturile marfurilor vor fi sub asteptari in 2026
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2026, Inca un an
dlﬁCﬂ pentru
€ prime

mate

inamica prefurilor mir-
furilor @ fost mixta in
2025, aproximativ ju-
mitate din cogul de
asttel de produse fnre-
gistrind cagtiguri, far ce-
alalti jumitate - scideri, potrivit unei
analize publicate de oxfordecono-
‘mics.com. Aceasta aminfegte ¢ gaze-
le nafurale si metalele prefioase au
candus in trendul pozitiv, in timp ce
materiile prime considerate “soft” si
petrolul an avut cele mai importante
pierderi
Privind in perspectiva, s
@ anticipeazi un declin modest in
2026 al prefurilor agregate ale mir-
furilor, gazul natural american si me-
talele pretioase urmand, probabi
aiba o evolufic ascendentd, dar com-
plexul mai larg al marturilor s va
confrunta cu o presiune continud din
cauza cererii industriale slabe, a
ofertei ridicate i a impactului persi-

stent al tarifelor vamale impuse de
SUA

fncetinire economici
globali si cerere mai
scazuta de materii prime
Piclele de marfuri raimén strans le-
gate de ciclul economic global
Oxford Keonomics se asteay -
pansiunea PIB-ului global si se di-
‘minueze usor in 2026, din cauza tari-
felor vamale §i a reducerii concentra-
vii cererii dupd infroducerea tarife-

in vigoare, incertitudinea continui
afectand si mai mult investitiile com-
paniilor. Astlel de socuri dureaza de
obicei intre sase si noud uni pan se
reflects in productie, ceea ce fnseam-
nil ¢ impactul complet asupra mar-
furilor este incd in destisurare
Dinamica valutard adauga un alt
aspect, potrivit sursei citate. Dolarul
american a slabit brusc de la anunta-
rea noilor tarife. Tn conditiile in care
‘majoritatea marlurilor au prejurile in
moneda american, un dolar mai slab
pentrt

lor. Aceasta incetinire nu s le
Ziorecesiune globe

rea de marfuri. Sectoarele cu investi-
tii mari. precum constructiile si indu-
stria prelucratoare - mari consuma-
tori de energie §i metale - sunt deose-
bit de expuse

Tntre timp, se asteapta ca si comer-
tul global i raméani slab, pe méasnra
ce tarifele americane mai mari sunt

Ce au invatat
managerii de fonduri
din tara noastra din
crizele ultimelor
doua decenn’

® Corina Cojocaru, BT Pensii: ”Anul 2008 a aratat cat de important este sa ai
un portofoliu de investitii diversificat” ® Milan Prusan, Goldman Sachs Asset
Management: “Investitiile sunt jumatate matematica, statistica, economie si
jumatate emotie” ® Mihai Purcarea, BRD Asset Management: ”Din punctul
meu de vedere, experienta financiara este mai importanta decat educatia”

® Cristi Pascu, AAF: "Dupa izbucnirea razboiului din Ucraina s-a dovedit ca
fondurile stiu sa se replieze, sa diversifice si sa isi asigure suficienta lichiditate
pentru a face fatd rascumpararilor” ® Razvan Pasol, Patria Asset Management:
”Una dintre lectiile grele care trebuie invatate dupa asemenea crize este

investitia pe termen lung”

iversificarca, calibrarca
asteptirilor pe termen
lung, disciplina emotio-
nald, necesitatea educa-
fiei financiare §i investi-
(i recurentd chiar si in
cele mai grele momente — sunt printre
celemai importante lectii pe care le-au
Invatal unii dintre cei mai importanti
manageri de fonduri din tara noastra
experieniele ullimelor doud dece-
nii. Aceste invitiminte au fost contu-
rate in urma wnor episoade precum
Criza  linanciara  Globald  din
2007-2008, pandemia de Covid din
2019 2020 i razboil declangat de
Rusia in Ucraina in 2022, potrivit opi-
niilor exprimate feri i cadrul unui
organizat de Bursa de Va-

1i straini, e
rerea globald, sporeste competitivi-

& investitiile in marfuri ca protectic
impotriva deprecierii monedei
Tofugi, acest lucru nu va fi suficient
pentrua compensa complet impactul
mai larg al incetinirii cresterii econo-
mice globale. (A.V.)

(continuare in pagina 125

Tori Bucuresti (BVB)

Corina Cojocaru: ”Un
moment ca cel din anul 2008
reprezinta un prilej excelent
sa continui sa acumulezi”
Calibrarea agteptarilor investitio-
nale in functie de orizontul de timp
reprezinta una dintre  principalele

Tectii ale Crizei Financiare Globala
din 2007-2008,
Cojocaru, CEO al B

Domnia sa a afirmat: “Anul 2008
a fost greu. Colegii din investitii isi
puseserd pe birou o cutie pe care
seria « minimele de a7i sunt maxime-
le de méine» §i cam asa a fost fot
annl. Bursa scadea in ficcare 7i i
existau nemul{umiri din partea clic
tilor, Au disparut clienti, au disparut

i unii dintre colegi, pentru ca efectiv
numai aveau ce sa lucreze™

Corina Cojocaru a adaugat: “Anul
2008 a fost o experienta destul de
dur, insi cred ¢ lectiile cele mai im-
portante sunt in dow directii. Prima -

importanta diversificiirii, caf de i
portant este s ai un portofoliu d
Vst diversificat, astfcl ineat si poti
migra dintr-o categoric de risc in alta
si 57 it gestionezi banii astfel incat s
nu rEmal cu nimic. A doua lectie este
saiti calibrezi asteptarile in functie de
orizontul de timp. No, la fondurile de
pensii, suntem investitori pe termen
foarte ung, ceea ce inseamni ¢ act

mulim si acumulam. Un moment ca
cel din anul 2008 reprezintd un prilej
excelent s continui si acumulezi,
pentru ci achizitionezi lan pre foar-
te bun gi, in timp, potentialul de
crestere se majoreuzi”
Cristi Pascu, AAF:
“Industria de asset
management este solida si se
poate compara cu
industriile din orice alta
tari europeani, din punctul
de vedere al randamentelor
si al diversititii tipurilor de
fonduri”

I7bucnirea rizboiului din Ucraina
a aritat ca fondurile de investitii din
fara noastra gtin s se replieze, s di-
versifice si s iy asigure suficients li-
chiditate pentru & fa
rarilor, a afirmat Cristi Pascu, Vi
presedintele Asociatiei Administra-
torilor de Fonduri (AAF)

ANDRETTACOMT

(continuare in pagina 9;

Rézbunarea sacrului. Ortodoxia militanta i
revansa asupra statului secular (4)

Ultimul episod al acestui serial dedicat Bisericii Ortodoxe Roméne nu po-
ate fi doar o concluzie, ci un act de clarificare. Punctele de trecere urma-
rite anterior, de la transformarea Bisericii din institutie imperiald in insti-

tutie national3, la adaptarea ei la statul modern si

Biscrica preia controlul asupra unor
domeni simbolice pe care politica le-a
dbd.ndolml precum moralitatea publi-

sensul in care nu se limiteazd la rolul
pastoral, ci intervine direct n palificile
publice, de la educatie la justitiarepro-

rolului

s#u in comunism conturau un arc istoric care continud pand astazi

M prezent, raportul dintre
§i putere cunoaste

o mutatie de altd naturs,

marcati de revendicarea
unui rol normativ intr-o so-
cietate fragil secularizata
Asa se face ci. dupd 1989,
chiar daca logica puterii s-a
schimbat, reflexele au ri-
mas. Biserica nu s-a eliberat de tre-
cut, ci a intrat intr-o nou etapd in
i i revansa asupra

modemititii seculare

Aceasti transformare nu este
o tenastere spirituald, ci ca o
‘mutatie in raportul dintre religie
si puterea politici. Dac in co-
munism religia fusese subsu-
‘matd statului, dupa 1989 rapor-
tul se inverseazi. Nu statul mo-
deleazi Biserica, ¢i o partea Bi-
sericii fncearcd sa configureze statul,
revendicand asupra Iui o autoritate
‘moral tot mai ampla. n acest proces,

coleeti
ransformandu-le
intr-o autoritate morald expansiva,
Fenomenul m este specific Rom-
e, ci partea unei dinamici mai largi
din Furopa Central-F:
scricile fsi extind rolul publi
dicii o autoritate marali asnpra stafuhi
si asupra agendei colective. Putem ob-
serva aceasta miseare in Rusia, unde
idcologia Lumii Ruse transforma orto-

ductiva, partide si retele
institutionale. Tn Serbia, teologia mar-
tirfulni structureazi narativul nagional,
cultivand ideea unei comunititi perpe-
tuu asediate 5

& Biscricii un rol central
in definirea legitimititii politice. Tar in
Ungaria, formula , crestinismului con-
tional” rearanjeaz4 raportul dintre
stat si religic, nu prin clericalizare, ci
prin inscrierea wnor valori culfu-

doxia infr-un geopolitic gi
justifica ambitiile imperiale printr-o
retoricd identitar-mesianicd. in Polo-
nia, catolicismul devine militant in

l-crestine ca fi ale ordinii
politice, transformand identitatea reli-
i nr-un criteriu de suveranitate.

(continuare in pagina 3)

Regret ca l-am votat

imeni nu este scufit,
Tofi gregim, din cind
in cAnd. Fxisti chiar
‘momente in care spi-
nem pripistii. Tnsit ce a facut
Nicugor Dan, actualul
Pregedinte al Roméniei. in ul-
timul si intervin, nu poate i
calificat decét o simcidere po-
litic. Omul a venit in studioul unei
televiziuni de scandal complet nepre-
gitit. Refi si cred ci existd consilier
pe lumea aceasta care i-a dat un “pun-

CATALIN
AVRAMESCU

ctaj” cu sustinerile acelea. $i
pentr ¢ niu exist, inseamn?
¢ Nicusor Dan a venit §i a
vorbit. Aga, pur gi simplu,
spundnd ce fi trece prin cap
Deunde s incep?... Desi-
gur, cu PSD. Nicugor Dan a
spus i se infelege bine cu
PSD i i vorbeste mult cu
Grindeanu. Chiar mi intrebam
Actualul Presedinte a stat sase uni
fird o echipi de consilieri. Tn mod
normal, un Presedinte nu poate fim-

ctiona aga. Acum infeleg de unde igi
Tua lumina

Prablema este i PSD este exact
acelagi PSD pe care il gtiam cu fofii
Cu Ciolacu, e Grindean, cu clamu-
rile Manda gi Stanescu. Acelagi PST
cu solufii economice de tipul Baba
Vanga. (“Cregterea salarmiui mi-
nim” i altele asemenea). Acclasi
partid-stat, care face cu ochiul
extremigtilor din Parlament

Daci Nicugor Dan intentiona si
aduci PSD la guvernare, era corect

S ne spund asta in timpul campaniei
clectorale. Nu stin despre dumnea-
voastr, dar en nu aveam de gand si
votez o copie a lui Klaus Tohannis
Din piicate, am ficut-o. Am fost -
vorba i Postelnicu - nu foarte
inteligent
Trehuia s vid cu cine aveam de-a
face. Nicugor Dan a fost, in anii de
mandat la Primdiria Capitalei, extrem
de fmpéciutor cu socialigtii. Acum
inst i-a adoptat.
(continuare in pagina 4)

Lovitura de

colt

Bosniile noastre

chipa nationala de fotbal a
pierdut clar in Bosnia, dar su-
pararea infringerii a fost
deprisits en mult de amdiricin-
nea comportamentului gazdelor parti-
dei - oficiali, juciitori, spectator - care
au manifestat o agresivitate greu de
infeles pentru un meci de fot-
bal disputat in 2025. Fvident
cii ne indigneazi sitnatia, dar
putina infelegere nu strica,
mai ales ¢ nici noi... 1 am
fost departe
T amii *80 - “90, am jucat

ambele locuri; nu o s3 le dau numele,
pentru ¢i am aflat ¢ intre timp oa-
menii an devenit mai blinzi. T.a un
‘meci disputat in satul M., am respins
cu capul de pe linia porfii o minge
care urma s se fransforme n gol i
am fost premiat, pe loc, cuo sticli de
bere, fird bere, servits direct
in cap de un spectator. Tned
mai am semnul. Tn celdlalt
loc, C.. am jucat doar in prima
reprizi, am iesit accidentat si
am urmirit partea a dona ala-
turi deun coleg din respectiva

) A DAN )
fotbal la citeva echipe, inch-  nrcorare  localitate. Pe final, lucrurile
siv la o formatie din comuna au dat in clocot §i in zond au
natal, care evolua in Tigaa S-a. Ta  aparut niste furci si maciuci; coechi-

acest nivel, disputele erau pur
plucrancene: conta sistii ceva fothal
pentrumeciurile de acasd i s fii fo-
arte curajos pentru intalnirile din de-
plasare. Nu era asa peste tot, din feri-
cire, dar erau 3-6 locuri care provo-
cau groaza, adevarate Bosnii”
Daca se putea, regulamentul permi-
tea doar , dousi neprezentiiti™; se evi-
ta cu grija deplasirile n doua sate
de unde era imposibil sa pleci batut
doar la fotbal

De altfel, am doua amintiri din

pierii mei au fost uti de picior i an
rengit s7 se salveze fugind cuautobu-
7ul care ne adusese. Am fost uitat la
fata loculi, iar salvarea a venit de la
tatal colegului, un domn foarte
influent in 7oni.

Lucrurile nu statcau mai grozav
mici la nivelul primelor doua ligi;
sunt celebre meciurile de la Pe-
trosani, inclusiv din perioada in care
Miron Cozma confrola echipa, iar
adversarii intrau pe teren ingroziti

(continuare in pagina 4)




