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GRAM AUR = 720,7478 RON

EURO

= 5,0960 RON

DOLAR = 4,2490 RON

1octombrie

- Guvernul aproba rectificarca
bugetar.

20 octomhirie

- Curtea Constitutionald decide
¢l legea prin care Guvernul urma-
rea reforma pensiilor speciale ale
magistratilor prin asumarea ra-
spunderii parlamentare este
neconstitutionald.

- Oana Gheorghiu este numita
prin decret prezidential in functia
de vicepremier pentru reforma.

23 octombirie

- Tara noastr obfine, in cadrul
negocierilor cu Comisia Furopea-
nd, inlocuirea jalonului privind re-
ducerea gap-ului de TVA cu umul
orientat citre reforme structurale i
digitalizarea completa a ANAF
pand in 2027.

31octombirie

- Presedintele Nicugor Dan tri-
mitela CCR o sesizare de neconsti-
tutionalitate privind initiativa de
modificare a Legii energiei electri-
ce 51 a gazelor naturale nr.
125/2012, retrimisi la promulgare
dupd un nou ciclu legislativ.

12 noiembrie

- Consiliul de administratie al
Biincii Nationale a Roméniei deci-
de: menfinere ratei dobényi de po-
liticd monetard la nivelul de 6.50%
pe an; men(inerea ratei dobanzii
pentru facilitatea de creditare (Lom-

bard) la 7.50% pe an i a ratei
dobanzii Ia facilitatea de depozit Ta
5.50%; mentinerea nivelurilor ac-
wale ale ratelor rezervelor minime
obligatorii pentru pasiveleinlei siin
valuta ale institugilor de credit

24 nolembrie

Consiliul Suprem de Aparare a
“[irii aprobd noua strategie natio-
nald de securitate si proiectele care
vor i finantate cu 16.68 miliarde
euro din programul SAFE
26 nolembrie

- Procurorii tncep percheziiile
in dosarul Euroins, dupi doi ani de
I falimentul companici de asigu-
. (AV)
(continuare in pagina 2)
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Evolutia Indicelui BET la Bursa de Valori Bucuresti |

01.10.2025 - 30.12.2025

Crestere de
doua cifre
a indicilor
BVB

® Titlurile Cris-Tim, in
crestere dupa debutul la bursa
@ Finantele au atras cinci
miliarde lei prin cele trei editii
de titluri de stat Fidelis derulate
in ultimul trimestru din 20235

rendul ascendent al indicilor
Bursei de Valori Bucuresti
(BVB) demarat dupd aleg
Le prezidentiale din luna mai a
continuat in ultimul trimestru al anu-

corduri istorice,
Indicele BET, al celor mai lichide
doudzeed de titluri de la BVB, a avut

un avans de 14,5%, pand la 24.439 de
puncte, in vreme indicele BET-BK, re-
perul derandament al fondurilor de in-
vestitii in actiuni, s-a apreciat cu
17.3%, la 4.832 de puncte, intr-o pe-
rioadd in care companiile de la BVB
si-au prezentat rezultatele obtinute in
cel de-al treilea trimestru din 2025. In
plus, stabilitatea cursului valutar din a
doua parte a anului §i reducerea trepta-
ta a dobanzilor la care se imprumuta
statul au sporit, probabil, increderea in
activele financiare romanesti,
sustindnd evolufiile bursiere.

Aprecieri ale pietelor
din Statele Unite;
inteligenta artificiala
rimine in prim-plan
Pictele bursicre vestice au inregi-
strat noi maxime istorice, in ultimele
tred luni ale anului trecut, alimentate
de fluxurile de capital orientate
activele de rise si de relaxarca politi-
¢ii monetare in Statele Unite. Astep-
tarile legate de investitiile majore in
domeniul inteligentet artificiale i de
plusul de productivitate pe care il va
aduce tehnologia au reprezentat unul
dintre motoarele principale ale
cresterii bursiere din SUA, aldturi de
rezultatele peste asteptari ale majori-
tatii companiilor din indicele S&P
500. Pe de alta parte, bursa americand
a fost marcata de un episod corectiv,
alimentat in principal de ingrijorarile
privind justificarea, din perspectiva
de profitabilitate, a in-
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Itimul  trimestru al
anului 2025 a fost do-
minat de efortul Gu-
vernului condus de
prim-ministrul  Tlie
Bolojan de a fine
Roménia pe traiecto-

tia deficitului negociat cu Bruxel-
lesul 5i de a evita derapaje care ar fi
putut impinge finanfele publice
intr-0 7on de risc sistemic. Tar acest
lucru s-a concretizat intr-o executie
bugetard bund la finalul anului tre-
cut, care a consemnat un deficit de
7,63% din Produsul Intern Brut, cu
aproape 1% mai mic dect cel nego-
ciat in cursul anului cu Comisia Fu-
ropeani

Dac trimestrul al IMT-lea a insem-
nat lansarea pachetelor fiscale si a re-
formelor structurale, trimestrul al

TV-lea a fost cel in care aceste masuri
au intrat in testul real al executiei:
doud rectiticiri bugetare succesive -
in octombrie i noiembrie -, impru-
muturi masive inteme i externe,
menfinerea dobanzii-cheie la 6,5%
intr-un context de inflatie accelerata,
care a ajuns la 9,7% in ultima lund a
anului trecut, precum §i o tensiune in-
stitutionalz constantd in jurul pensii-
lor speciale, guvernantei corporative
la companiile de stat i a cadrului le-
gislativ din energie. Datele din execu-
{ia bugetard au aritat o corectie lenti,
mai degrabd de ritm decat de nivel
deficitul s-a redus ca pondere in PIB
fata de 2024, veniturile au crescut ro-
bust, iar cheltuielile au continuat si
apese structural, in special prin
dobanzi §i asistenta sociala. Tn para-
lel, populatia a rimas un creditor

esential al statului prin programele
FIDELIS $i TEZAUR, iar BNR a pa-
strat o linie de prudentd monetar,
avertizind ci reintrarea inflatiei in
finti se amana pand in 2027

Octombrie - rectificare
bugetara si tensiuni
institutionale pe reforma
pensiilor speciale

Prima lund a trimestrului al [V-leaa
debutat sub semnul rectificiirii bugeta-
regial unei atmosfe P

IMACTo TeViZUiti: crestere economica
de 0,6%, PIB revizuit la 1.902 mi-
liarde lei, inflatie medie annald de
7,1%, deficit tintit la 8,4% si un
chstig salarial medin brut de 8700
lei/lund, intr-o incercare de a acoperi
un gol fiscal alimentat de costuri
obligatorii gi angajamente deja in de-
rulare

Rectificarea a tinut cont §i de exe-
cutia la tialul Tunii septembrie, care
indica un deficit de 10247 miliarde
Tei, respectiv 5,39% din PTB, in ugoard

nomica si politica vizibild, in care sta-
bilitatea tinanciard a depins de echili-
brul fin dintre deciziile Guvernului,
evolutiile macro si reactia pietelor.
Insedinta din 1 octombrie, Execu-
tivul a adoptat rectificarea bugetard
agezéand intregul buget pe o fundatie

dititire fata de aceeasi perioadaa
anului trecut, cand deficitul era de
547% din PIB, semn ca stabilizarea
fiscald incearcd si se contureze intr-un
context economic complicat.

GEORGE MARINESCU
(continuare in pagina 3)

vestifiilor masive de capital in intra-
structurile necesare dezvoltarii apli-
caftilor de inteligenta artificiala.

Indicele S&P 500 aurcatcu2,3%in
ultimele trei huni ale anului trecut, in
vreme ce indicele Dow Jones a avut o
crestere de 3,6%. Indicele Nasdaq
Composite, al companiilor ce activea-
Zza in domenii intensive in cunoastere,
s-a apreciat cu 2,6%

De partea noastrd a Atlanticului,
nde Banca Centrali Furopeant a lisat
nemodificate dobnzile §i nu existi un
angajament clar, in clipa de fati, pri-
vind noi reduceri, indicele STOXX 600
s-a apreciat cu 6,2%, in vreme ce indi-
cele DAX al bursei din Franktiut a avut
o crestere de 2.6%. T.aT.ondra, indicele
FTSE 100 aavut o cresrere de 6,2%, in
ultimul trimestru al anuhii trecut.

Premier Energy, Electrica
si MedLife - cele mai
mari cresteri din BET
Actiunile companiei de infrastruc-
turd energeticd Premier Energy (PE)
s-au aprecial cu 42,7% in ultimul tri-
miestru al anului trecut, cota i
i indu-se pe o tending
crestere accentuatd in ultimele luni,
apiruti dupd o perioada de stagnare de
peste doi ani.

ANDRETIACOMI
(continuare in pagina 2)



