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Anul fiscal 2025 ºi
noile taxe din 2026;
Impactul impozitelor
asupra populaþiei
ºi companiilor

(Interviu cu Gabriel Biriº, expert în fiscalitate, fondatorul The Tax Institute)

Reporter: Cum am încheiat anul
2025 din punct de vedere fiscal?

Gabriel Biriº: Destul de ºifonaþi,
dar, din pãcate, nu se putea altfel...

Dupã dezmãþul bugetar început
din 2017 (scutiri sau scãderi de impo-
zite, creºteri de cheltuieli) ºi conti-
nuat dupã 2022 (creºteri de impozite,

creºteri însã mult mai mari de cheltu-
ieli), din a doua jumãtate a lui 2025
trendul a fost reversat de Guvernul
Bolojan: creºteri de impozite ºi opri-
rea creºterii cheltuielilor, chiar unele
scãderi. Personal, nu vãd cum se pu-
tea altfel, deoarece eram sub amenin-
þarea retrogradãrii ratingului la junk

ºi suspendãrii tuturor fondurilor euro-
pene, ceea ce evident ar fi dus la co-
lapsul finanþelor publice ale Rom-
âniei.

A CONSEMNAT
EMILIAOLESCU

(continuare în pagina 11)

Black swans:
Cinci scenarii care
ar putea distruge
lumea în 2026
l Scenarii rare, dar nu imposibile; ºi nici lipsite de sens politic profund

Î
n ciuda predictibilitãþii mode-
rate a celor mai multe riscuri
globale, existã ºi evenimente
extreme, greu de anticipat, dar
cu impact devastator - cuno-
scute sub numele de �lebede
negre� (black swans). În 2026,

câteva astfel de scenarii ipotetice
meritã luate în calcul de cãtre orice
arhitect al viitorului global.
1. Default suveran
multiplu în economiile
emergente

Creºterea datoriilor publice în state
precum Egipt, Pakistan sau Nigeria a
dus la avertismente din partea FMI ºi
Bãncii Mondiale privind un posibil
lanþ de intrãri în incapacitate de platã.
Un default simultan în 3-4 astfel de
economii ar putea declanºa un colaps
al pieþelor emergente, cu efect de do-
mino asupra instituþiilor financiare in-
ternaþionale, conformFMI (Global Fi-
nancial Stability Report, aprilie 2025)
ºi BIS (Global Debt Overview, 2025.
2. Scãparea de sub
control a unei inteligenþe
artificiale generale

Riscul unei AI care dobândeºte au-
tonomie operaþionalã ºi scapã de sub
supravegherea umanã, acþionând dupã
logicã proprie, este semnalat deFuture
of Life Institute ºi susþinut de sute de
semnatari ai scrisorii de suspendare a
experimentelor cu AI avansatã. (Futu-
re ofLife Institute -OpenLetter onAI,
2023; MIT CSAIL - Autonomous
Systems Risk Brief, 2025.
3. Escaladare nuclearã
regionalã accidentalã

Tensiunile dintre state cu arsenal
nuclear minim (India-Pakistan, Core-
ea de Nord-SUA, Israel-Iran) pot de-
genera accidental într-un atac nuclear
limitat. Conform Bulletin of the Ato-
mic Scientists 2026 (The Doomsday

Clock Statement), riscul a crescut din
cauza erodãrii acordurilor de control ºi
a doctrinei �first use�.
4. Colapsul internetului
global ºi fragmentarea
digitalã

O deconectare forþatã a infrastruc-
turii digitale globale - între China ºi
Occident sau ca urmare a unui atac ci-
bernetic masiv asupra reþelelor DNS -
ar rupe internetul în blocuri regionale
incompatibile. Acesta ar fi un ºoc asu-
pra comerþului, comunicaþiilor ºi secu-
ritãþii, dupã cum aratã World Econo-
mic Forum în Global Cybersecurity
Outlook, 2026.

5. Erupþie vulcanicã
supermasivã sau
eveniment geologic
extrem

Erupþia unui �supervulcan� (de
exemplu Yellowstone sau Campi Fle-
grei) rãmâne improbabilã, dar în cazul
producerii, ar bloca lumina solarã timp
de luni, ar distruge recolte globale ºi ar
produce o catastrofã ecologicã ºi uma-
nitarã fãrã precedent, avertizeazã
USGS - Annual Geological Risk Re-
port, 2025 ºi Global Challenges Foun-
dation - Global Catastrophic Risks
Report, 2026.

M.S.
(continuare în pagina 11)

TradeVille: 2025 -
an excepþional pentru
piaþa metalelor

2
025 a fost un an excepþional
pentru piaþa metalelor, cu
creºteri puternice pe segmen-
tul industrial ºi raliuri istorice

pe cel al metalelor preþioase, susþinute
de tranziþia energeticã, investiþiile în
infrastructurã ºi AI, precum ºi de tãie-
rile de dobândã ºi riscurile geopoliti-
ce. În 2026, fundamentele rãmân soli-
de, dar evoluþiile sunt aºteptate sã fie
mai volatile, cu un ritm de creºtere
mai temperat faþã de anul precedent,
potrivit unui raport elaborat de Depar-
tamentul de Analizã al TradeVille
(https://tradeville.ro/?utm_sour-
ce=bursaro&utm_medium=me-
dia&utm_campaign=treviq).

Metale industriale
Metalele industriale suntmaterii pri-

me esenþiale pentru industrie, construc-
þii, energie ºi infrastructurã, iar evoluþia
lor este strâns legatã de ciclul econo-
mic, investiþiile în infrastructurã ºi tran-
ziþia energeticã. Principalele metale in-
dustriale sunt cuprul, aluminiul, fierul
(oþelul), nichelul, zincul, plumbul ºi
staniul, dintre care cuprul, aluminiul ºi
nichelul sunt cel mai atent urmãrite de
investitori. Investitorii pot obþine expu-
nere la acest segment prin bursele de
mãrfuri, instrumente care urmãresc pre-
þulmetalelor sau ETF-uri axate pe com-
panii miniere ºi producãtoare. (F.A.)

(continuare în pagina 9)

Companiile germane încep anul fãrã
motive de optimism

A
nul 2025 s-a încheiat cu o de-
teriorare climatului de aface-
ri pentru companiile din Ger-
mania, conform barometru-

lui KfW-Ifo din luna decembrie.
Indicele climatului de afaceri pen-

tru IMM-uri a scãzut cu0,5puncte faþã
de luna precedentã, pânã la -15puncte,

cel mai redus nivel din ultimele patru
luni, dupã o stagnare în luna
precedentã.

Pentru companiile mari s-a înregi-
strat cea mai mare scãdere lunarã din
2025, de 2,3 puncte, pânã la -19,7 pun-
cte, cel mai redus nivel din ultimele
ºapte luni, dupã o scãdere de 1,2 pun-
cte în lunaanterioarã (vezi graficul 1).

Nivelul indicelui este interpretat
prin raportarea la valoarea zero, care
reprezintã �media pe termen lung neu-
trã din punct de vedere economic�, o
medie determinatã pentru perioada
care începe în ianuarie 2005.

�În loc de bucuria Crãciunului,
companiile germane trec printr-o me-
lancolie de iarnã�, se aratã în raportul
KfW-Ifo, în condiþiile în care pentru
ambele categorii de firme influenþane-

gativãpredominantã s-a observat la ni-
velul indicilor aºteptãrilor pentru
urmãtoarele ºase luni.

Pentru IMM-uri, indicele aºteptãri-
lor a scãzut cu1,4puncte, pânã la -11,1
puncte, pe fondul unei creºteri cu 0,5
puncte a indicelui condiþiilor curente,
pânã la -19,3 puncte.

La nivelul companiilor mari, indi-
cele aºteptãrilor a scãzut cu 2,9 puncte
faþã de luna precedentã, pânã la -12,2
puncte, în timp ce indicele situaþiei cu-
rente a scãzut cu 1,7 puncte, pânã la
-27,8 puncte.

Deteriorarea climatului de afaceri
pentru IMM-uri s-a observat în aproa-
pe toate sectoarele.

CÃLINRECHEA
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Sintezã: Riscurile care
definesc lumea în 2026

I
ncertitudinile sistemice stigmatizeazã anul 2026, prefigurând un viitor
cu probabilitãþi multiple, în care evoluþiile economice, politice, tehnolo-
gice ºi de mediu sunt dominate de riscuri majore.
Acestea sunt identificate ºi analizate de instituþii internaþionale, think

tank-uri, organisme economice ºi analiºti de pieþe, configurând cadrul mari-
lor provocãri ce definesc scena globalã a acestui an.

Nu mai trãim într-o lume cu riscuri distribuite uniform.
Trãimîntr-unsistemîncare riscurile se concentreazã, se amplificã ºi se auto-

alimenteazã, iar cei carear trebui sã legestioneze le instrumentalizeazãpolitic.
A. Riscuri geopolitice

Lumea nu se dezintegreazã prin rãzboaie mondiale, ci prin alianþe care se
destramã tãcut, prin lideri care sfideazã regulile ºi prin state care se dezanga-
jeazã de propria ordine.

1) Evoluþia ordinii mondiale ºi instabilitatea politicã în SUA
Conform raportului anual al Eurasia Group, anul 2026 este considerat un

�an de cotiturã� geopolitic, în care principalele riscuri includ tensiuni interne
majore în Statele Unite în contextul unei revoluþii politice care poate afecta
ordinea instituþionalã internã ºi externã, dar ºi ruperea alianþelor tradiþionale.

2) Fragmentarea ordinii globale ºi riscurile de conflict
Potrivit aceleiaºi perspective, deºi o conflagraþie directã întremarile puteri

(China ºi SUA)nueste consideratã inevitabilã, existã totuºi riscuri semnifica-
tive generate de structuri politice fluide, intervenþii regionale ºi ameninþãri hi-
bride. (eurasiagroup.net)

MORI SAVIR
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A
nul fiscal 2025 a fost unul turbulent pen-
tru România: creºteri semnificative de
taxe ºi impozite, controale ANAF mai
agresive ºi ajustãri bugetare forþate au pus
presiune pe contribuabili ºi companii. Ga-
briel Biriº, expert în fiscalitate ºi fondatorul

The Tax Institute, ne-a explicat de ce aceste mãsuri
au fost inevitabile pentru a evita colapsul finanþelor
publice ºi retrogradarea ratingului de þarã, dar atrage
atenþia asupra efectelor negative asupra consumului,

puterii de cumpãrare ºi competitivitãþii.
În cadrul unui interviu, expertul ne-a detaliat noile
taxe pentru 2026, povara fiscalã realã resimþitã de
angajaþi ºi firme, provocãrile generate de impozitele
pe imobile ºi autoturisme, propunând reforme esen-
þiale: cota unicã generalizatã, plafonarea contribuþii-
lor sociale, eliminarea impozitelor suplimentare ºi di-
gitalizarea administraþiei fiscale, pentru a stimula in-
vestiþiile ºi a crea un climat de afaceri predictibil ºi
echitabil.


