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m PIATA VALUTARA / Euro s-a depreciat la

5,0959 lei

u PIATA MONETARA / Dobanda la

depozitele overnight a crescut

m TradeVille: Banca Transilvania
mizeaza pe un model de business

m Activele nete ale fondurilor
deschise locale au crescut in luna

la 5,88% robust si disciplina financiara ianuarie cu 7,8%
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Studiu Coface:
Firmele romanesti,
prinse intre taxe
mari i cerere slaba

® Potrivit Studiului Insolventelor realizat de Coface
pentru anul 2025, 7.553 de companii au intrat in
procedura insolventei, ceea ce reprezintd o crestere de
3,84% fata de anul 2024 @ Studiul mai arata ca
numarul procedurilor de concordat preventiv deschise
anul trecut a fost cu 130% mai mare comparativ cu cel

din anul 2024

ontextul geopolmc situatia
macr a, inflatia,

insolvente. Intr-un astfel de context,
wn ent al riscurilor

cresterea TVA si masurile
fiscale aprobate de Guvern
au constituit cadrul perfect pentru
favorizarea cresterii numarului
companiilor romanesti care au intrat
anul trecut in incapacitate de plati
$i. din acest motiv, au intrat in pro-
cedura insolventei sau au ales sa ur-
meze regulile concordatului preven-
i 7 in Studiul Insolventelor
t de Coface Romania i pre-
zentat ieri de reprezentantii acesteia.
Mai mult, reprezentantii Colace su-
stin ca trendul cresterii numarului
companiilor care intra in insolventi
se va mentine i in anul 2026
“In ansamblu, mediul antrepreno-
rial autohton s-a confruntat cu multe
provociri in 2025, cele mai impor-
tante fiind scaderea cererii, cresterea
costurilor operationale, dar si noile
masuri fiscale implementate
incepand cu august 2025. Tn 2026 ne
asteptam la o deteriorare acomporta-
mentului de platd §i o continuare a
trendului de crestere a numarului de

si o guvernantd financiara robusta
devin factori determinanti pentru
evitarea blocajelor operationale si
pentru mentinerea stabilitatii
tfinanciare”, a declarat Alina Popa,
Country Manager Coface Romdnia.

Potrivit datelor din studiul citat, in
2025, intara noastrd, au fost deschise
3 de procedurinoi de insolventd,
faid de 7.274 in 2024, ceea ce repre-
zintd o majorare de 3,84%. Anul tre-
cut au fost deschise 221 de proceduri
de concordat preventiv, comparativ
cu 96 de asttel de proceduri deschise
in 2024, ceea ce inseamnd o crestere
de 130% a companiilor care apeleaza
la aceasta procedura.

Tiberiu Chesoi, Head ot Claims
Department Coface Roménia, a afir-
mat: "Datele relevd un trend cres
tor al numérului de companii care
opteazi pentru deschiderea procedu-
tii de concordat.
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Ziarul BURSA pregdteste Suplimentul

TEORIA DOBANZ

O analiza structurala a datoriei, capitalului si fragmentarii globale

de Florian Goldstein (MAKE)

ANALIZA:

Speculatile fabuloase pe care le
naste razboiul din Iran. Astazi

" FLORIAN GOLDSTEIN
(MAKE)

cum, in chiar acest mo-
ment, se nasc marile
oportunitati speculati-
ve generate de tizbo-
iul din lran - omul de
afaceri, in mod nor-
mal, este constient ¢d

blocajul din energie, gituirea tran-
sportului hidrocarburilor si riscul ge-
opolilic aduc aldl picrderi, cat §i

Literatura cconomicd gi ans
pietelor energetice observi ci,
neral, pentru anumite segmente ale
piefei, crizele geopolitice produc

Salt Bank vrea

sa ofere servicii
de tranzactionare
la BVB inainte de
sfarsitul anului

® Robert Anghel a preluat pozitia de CEO al bancii de
la Gabriela Nistor, care rimane membru al board-ului

® Gabriela Nistor: ,,Cred ca pana la finalul anului, Salt
se va apropia foarte mult de statutul de banca matura”

® Robert Anghel:

,Inspre finalul anului trebuie sa

depédsim un milion de clienti”

alt Bank, banca digitala din
erupul Banca Transilvania,
vrea si ofere servicii de
tranzactionare cu instru-
mente financiare listate la Bursa de
Valori Bucuresti (BVB) pani la fi-
nele acestui an, potrivit declaratiilor
ficute ieri de fostul si actualul CEQ
al bancii
Robert Anghel, care tocmai i-a huat
locul Gabriclei Nistor in functia de di-
rector general al bancii, a spus: . .Noi
am inclus defa produsele de investiii
in Salt $i in momentul acesta avem
fonduri mutuale, activni $1 ETF-uri.
Urmeari si extindem plaja de produ-
se de investitli pe care le olerim. Ne
vitdm citre BVB, ne vitim citre alte
produse, active digitale; anul acesta
(ol vom face anunfuri legate de zona
de mvestitii. De asemenea, produsele
de asigurare vor fi expuse din ce in ce
‘mai mult in aplicatic. Noi, de anul tre-
cut, avem asigurarea de car assistance
sau road assistance atunci cand apare
un accident departe de casi §i cs
magina, am lansat RCA-ul la finalul
anului trecut, suntem unul dintre foar-
¢ pufinii juciitori din Romania unde
poti sa-{i platesti RCA-ul in rate gi ur-
meazi multe alte produse de asiguri-
Ti. Foarte curdnd, vom da drumul la
asigurarea atasaté creditului de nevoi

personale §i atunci zona de produse
conexe banking-ului va creste in ex-
punerea produselor pe care le avem’
Gabriela Nistor, care pana la fine-
le lunii trecute a ocupat pozitia de
CEOQ al Salt gi care rimane in condu-
cerea bancii din pozitia de membru
al Consiliului de Administratie, a
afirmat: ,.Cred ¢ pana la final de an,
aga cum gandim strategia si planurile
pe care le avem pentru anul acesta,
barnca se va apropia foarte mult de o
banci maturd. Nu vom avea chiar tot
ce are o bancd maturd, dar pentru
persoane fizice i pentru microcom-
panii vom avea cam fot ceea ce inse-
ammid produsele principale. Adica
incepem sa contam cu adevarat”

Robert Anghel: ,,Obiectivul
pe care trebuie si-1indeplinim
spre finalul anului este si

ajungem sau si ne apropiem
de pragul de rentabilitate la

nivel de luni”

nalul acestui an, fald de 780.000 de
clieni, in acest moment, potrivit de-
claratiilor noului CLiO al bancii

ANDREIIACOMI
(continuare in pagina 4)

profituri exc

Nuafirm o razhoaiele sunt create
pentru profituri (desi nu as gresi), ci
doar ¢ anumite structuri de pi
sunt pre tite s exploateze imedial
dnoasc generate de crize $i
¢l exact asta este situatia de astazi in
cazul rizboiului din Iran

Piata se afla intr-o faza interme-
diard: oportunitatile deja existd, dar
mecanismele logistice si instituio-
nale blocheaza exploatarea lor

Voi face analiza pe cele trei tipuri

de oportunitati
1. Preturile energiei;
2. Costurile transportului;
3. Riseurile geopolitice

1. Preturile energiei

Conflictul a general rapid o primi
geopolilica in preful petrolului.

- Prejul Brent a crescut peste 83
USD/baril dupé escaladarca conflic-
tului, potrivit The Economic Times.

Gazul natural in Huropa a crescut
cuaproximativ 50-54% potrivit Blo-
omberg,

Aceste variatii reflectd exact me-
canismul de diferential

- pietele apropiate de conflict (Fu-
ropa, Asia) incorporeaza risc mai
mare;

- pietele mai izolate energetic
(SUA) sunt mai putin atectate,

Tn teoria pietelor demirfuri, acea-
sta diferenta apare prin “geopolitical
risk premium”, care este imediat in-
tegrat in contractele futures.

Arbitraj financi:

Arbitrajul linanciar
prin

- tranzaclionarea [utures Brent /

i deja

- spread trading intre benchmar-
kuri regionale.

Acesta este cel mai rapid meca-
nism de arbitraj

Arbitraj comercial

Atbitrajul fizic al petrolului este
insd mult mai lent, deoarece depinde
de transport i asigurare

Pentru o expunere mai extinsd,
citeste “Diferenfialele de pre| ale
energiei generate de conflictul din
Tran”

2. Costurile transportului

Conflictul a produs un soc logistic

- traficul prin Llormuz o
94%, potrivit Joint Maritime Infor-
mation Cenler.

- peste 700 de petrolicre sunt
blocate in Goll, conform cilrei fur-
nizate de agentia Anadolu, dar
frele variazi in funclic de sur
(itv.com vorbeste despre 150 de pe-

- costul inchiricrii unui supertane
petrolicr a depasit 424.000 USD/zi
(Bloomberg).

in acelagi timp:

- asiguratorii maritimi retrag
war-risk coverage pentru Golful Per-
sic (Insurance Journal),

msecinti economici

Costul transportului creste brusc
s creeaza diterentiale regionale de
pret.

leerenpalele
de pret ale
energiei
generate de
conflictul

din Iran

scaladarea militard din
Goltul Persic a produs
imediat o prima geopoliti-
¢a in preful petrolului.
Aceastd prima retlectd riscul per-
ceput de piati privind perturba-
Tea aprovizionarii energetice.
Potrivit datelor citate de presa
economica internationala, preul
petrolului Brent a depasit pragul
de 85 UST/baril dupa intensifica-
rea conflictului §i dup ameningi-
rile Iranului privind traficul prin
Stramtoarea Hormuz (Kconomic
i Times, 2026).
i Inparalel, pietele de gaz au re-
actionat la riscul de intrerupere
H fluxurilor energetice din Orientul
M.ulocm FEG)

(continuare in pagina &)
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Europa se confrunta
cu reconfigurarea
brutald a fluxurilor
energetice globale

refurile petrolului gi
gazelor naturale au
inregistrat cresteri
masive dupi de-
clansarea noului razboi din
Golf impotriva Tranului
Reactia a fost mult mai pu-
ternicd pentru pretul gazelor
naturale, care a crescut cu circa 70%
fatd de sfarsitul siptamanii trecute,
pana la cel mai ridicat nivel din fe-
bruarie 2025 (vezi graficul 1)

CATIN

Cresterea are loc pe fondul
unui volum extrem de redus al
azelor din depozitele europe-
ne, conform datelor de la GIE
(Gas Tnfrastructure Furope)
Gradul de nmplere din UE a
scizut sub pragul de 30% la
inceputul lunii martie §i este
foarte aproape de minimul istoric
pentru aceastd perioadd (vezi
graficul 2)

(continuare in pagina §)

Rézboiul alimenteaza
confuzia in piete

retul petrolului a

tru prima datd de cénd SUA
aulansat razboiul impotriva

claral ¢ administratia Irump va
oﬂ.n sprijin petrolierelor care tran-
/i Gollul Persic si v
noi misuri in zilele urmétoare, po-
trivit CNBC. Colatia [utures a tife-
iului american West Texas Interme-
diate (WIT) cu livrare in aprilic cra
de 74,01 dolari barilul la Nymex

New York, la ora lo
503 duu cu0.8% latd de s
a petrolului european
Brent cu livrare in mai atingea
81,16 dolari/baril, in declin cu
0.3%.

Amintim ¢, in ziua anterioard, co-
tatia petrolului a urcat puternic,
trecand de 85 de dolari barilul in cazul
{ijeiului Irent, dupa ce un oficial ir
nian a avertizat ¢a fara sa “va da foc”
oricui incearcd sd treacd prin rutama-
ritimd a Stramtorii Ormuz. (A.V.)

(continuare in pagina 12)

Seful Pentagonului:
,,LAmerica castiga

decisiv”’

onflictul dintre Statele Uni-

e, Israel i Iran escalad

rapid intr-o confruntare mi-

litard de marc intensitate, cu
bombardamente masive asupra teri-
tortului iranian, represalii regionale
si declaratii tot mai agresive din par-
tea Washingtonului, care se preg;
teste sa revendice in urmitoarcle
zile 0 dominatie totali a spajiului ae-
rian iranian.

Armala isracliand a lansal icri o
nou serie de bombardamente asupra
“Ieheranului - a zecea de la nceputul
razboiului -, atacuri care au distrus
sau avarial grav mai multe cladiri,
descrise in rapoartele IDF drept

_structuri generale de securitate™
Mm mult, un pllo& israelian care se
afla la manga unui avion F-35 a do-
bordt, ieri, potrivit Jerusalem Post,
CNN si Fox News, un avion militar
iramian, lupta acriana dintre cele
dou aeronave avand loc deasupra
“Leheranului.

Operatiunea militard comund a
SUA i Israclului a lovit deja peste
1700 de tinte in Tran, potrivit Co-
mandamentului Central al SUA
(CENTCOM), iar bilantul victime-
Tor conlinua si creasca, Organizaia
Human Rights Activists News
Agency eslimeazd i peste 1.000 de
persoane au fost ucise in Iran de la
inceputul razboiului, inclusiv civili
st copii. In paralel, Iranul continui si
riposteze cu rachete si drone asupra
Israclului si asupra bazelor america-

e si ale aliatilor Washingtonului din
regiune. State precum Arabia Saudi-
1@, Emiratele Arabe Unite si Kuwait
au interceptat sute de proiectile inul-
timele zile, In timp ce mai multe sedii
diplomatice americane au fost lovite

Tn plan politic, Tranul traverseazi
una dintre cele mai grave crize din
istoria sa recents dupa moartea lide-
Tului suprem, ayatollahul Ali Khame-
nei, ucis in primele atacur israeliene.
Clericii iranieni urmeaza si decidd
cine va [i viitorul ayatollah. Conform
informatiilor publicate de Al Tazeera,
BBC, Jerusalem Post, The Times of
Israel, CNN i Fox News, printre nu-
mele vehiculate pentru functia re-
spectiva se numdrd Mojlaba Khame-
nei, fiul liderului ucis.

Israclul a transmis insd un averti-
smenl extrem de dur: orice viitor li-
der suprem al Tranului ar putea deve-
i o {intA militard. Ministrul israclian
al Apardrii, Israel Katz, a declarat ci
ccesorul lui Khamenei va ti .0 fin-

daca va continua politicile ostile
ale Teheranului fati de Israel, Statele
Unite si aliatii lor regionali.

in paralel cu bombardamentele
asupra Tranului, conflictul se extinde
in Intreaga regiune. Israclul a atacat
‘pozitii ale Hezbollah in I.iban, inclu-
siv in oragul Baalbek, unde o clidire
rezidentiala de patru etaje a fost lovi-
1a, provocand cel putin cinci morti

GEORGE MARINE;
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