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Cum evalueaza pietele
activele de refugiu in
actualul context global

® Jayati Bharadwaj, TD Securities: ,,Aprecierea
dolarului american ar trebui sd continue cat timp
primele de risc raman ridicate pe piata petrolului”

@ Aakash Doshi, State Street Investment Management:
,,Ca scenariu de baza, este mai probabil ca pretul
aurului sa ajunga la 6.000 de dolari decat la 4.000 de

dolari, in acest an™

ensiunile din Orientul Mijlo-

ciu au readus in prim-plan

interesul pentru active de re-

fugiu, insi evoluiile recente
ale aurnlui 5i ale unor monede de re-
ferintd aratd ¢4 protectia oferiti de
acestea in perioade de stres mu este
intotdeauna predictibila, potrivit
unui articol publicat de Reuters, la
finele saptimanii trecute

James Lord, Morgan
Stanley: ,,Incertitudinile
legate de politicile din SUA
au erodat caracteristicile
dolarului de activ de refugiu”

Dolarul a avut o evolufie foarte
buni intre activele de refugiu de la
declansarea razbotului din Iran, indi-
cele dolarului american, o misurd a

valorii monedei Statelor Unite in
comparatie cuun cog format din alte
sase monede, intirindu-se cu 1.7%
de la inceputul siptiménii trecute
pana vineri, la ora 14:00 (a tarii
noastre)

Tolarul s-a apreciat chiar si fata
de francul elvetian si venul japoner,
care, de regula, au performante mai
bune in perioade de stres pe piete
Hste un lucru remarcabil, deoarece
dolarul s-a depreciat atunci cand ac-
tiunile globale au scizut in urma tur-
bulentelor provocate de tarifele din
aprilie anul trecut, ceea ce a ridicat
semne de intrebare cu privire la sta-
tutul sin de activ de refugiu, scrie
Reuters.
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(continuare in pagina 9)

Calatoriile aeriene, posibil
sa fie perturbate cateva luni
de razboiul din Iran

® Peste 23.000 de zboruri anulate de la inceputul crizei

® Macao, Aruba, Maldive -

dependenta de turism

ransportul aerian global este
o maginirie “bine unsa”, care
poate i datd peste cap de
inchideri neplanificate de ae-
roporturi. Principalele aeroporturi in-
ternationale din Dubai, Abu Dhabi si
Doha au fost inchise siptamana tre-
cutd din cavza razboiului din Iran gia
conflictului mai amplu din Orientul
Mijlociu, lasand mulfi pasageri blo-
cati, conform abe.net au, care men-

tarile cu cea mai mare

tioneaza ca numai in mtervalul 2 - 6
martie erau agteptati peste 10 milioa-
ne de pasageri sa zboare in §i din cele
trei aeroporturi. Zborurile de marta
au fost, de asemenea, blocate la sol
pe aceste aeroporturi, multe dintre
ele continand articole perisabile, pre-
cum provizii medicale, flori $i ali-
mente, care nu vor ajunge la destina-
tiile finale la tmp. (A.V.)
(continuare in pagina 12)

Cluburi europene de fotbal
continua afacerile cu cele din
Rusia, in ciuda razboiului

a mai bine de patru ani de la
declansarea invaziei ruse in
Ucraina, cluburi europene de
fotbal continud si realizeze

transferuri de jucitori cu echipe din

in tranzactii evaluate la sute

de milioane de euro. Potrivit unei i

vestigatii realizate de Follow the

Money, aceste transferuri reprezinta

un sprijin financiar important pentru

cluburile rusesti si. indirect, pentru
statul rus, oferind totodatd Kremli-
nului un instrument de propagandi

care sugereazd ca activitatea econo-
micd §i sportivd continu in mod
normal, in pofida rizboiului din
Ucraina. Investigatia aratd ci. de la
inceputul invaziei la scard larg in
februarie 2022, intre cluburi europe-
ne §i rusesti au avut loc transferuri in
valoare totala de cel putin 277 milio-
ane euro, potrivit datelor din baza de
date fotbalistica Transfermarkt.

OCTAVIAN DAN
(continuare in pagina 4)

TradeVille: Februarie
2026 - incertitudini
macroeconomice si
tensiuni geopolitice, cu
evolutii mixte pe piete

iefele financiare globale au
avut o evolutie mixt in fe-
bruarie 2026, intr-un con-
text marcat de incertitudini
macroeconomice, tensiuni geopoli-
tice si asteptari privind politica mo-
netard. In timp ce indicii americani
awavut performante divergente, pie-
tele europene au continuat raliul de
I inceputul anului, far in Asia ev
lutia a fost sus{inuta de sectorul se-
di ilor, in ciuda slabi i

materii prime, aurul s-a mentinut
aproape de maxime istorice, petrolul
a crescut pe fondul tensiunilor din
Orientul Mijlociu, iar Bitcoin a ri-
mas volatil. L.a Bursa de Valori Bu-
curesti (BVB), indicele BE i
un nou maxim istoric, potrivit unui
raport elaborat de Departamentul de
Analiza al TradeVille (https://trade-
ville.ro/?utm_source=bursaro
&utm_medium=media&utm_cam-

cconomiei chineze. Pe pietele de

p Q). F.A)

(continuare in pagina §)

Criza interceptoarelor:
Razboaiele din Ucraina
s1 Orientul Mylociu
golesc rapid arsenalele
Occidentulu

cclangarea razboiului
din Orientul Mijlociu
in paralel cu conflic-
tul din Ucraina, ince-
put la 24 februarie
2022 prin invazia Ru-
siei, scoate la iveald o
problemd strategicd majord care
pénd de curdnd era discutatd mai
ales in cercurile militare: criza glo-
bald a interceptoarelor pentru ra-
chete balistice. Dincolo de retorica
politicd si de imaginile spectaculoa-
se ale interceptarilor deasupra
oragelor, razboaiele moderne se
transforma tot mai mult intr-o com-
petitie de logisticd i productie in-
dustriald. Iar matematica armelor
incepe sa arate alarmant pentru
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Oceident si aliatii si: interceptoa-
rele sunt foarte scumpe, in timp ce
instrumentele de atac sunt ieftine.
Se creazd, astfel, o situatic inegali
la care nu face fatd nimeni. Nici
Ucraina, care utilizeaza intercepto-
arcle defensiv, in fata rachetelor si
dronelor Federatiei Ruse, nici Isra-
el. care utilizeaza interceptoarele
pentru apérare, dupd ce, impreund
cu SUA, a atacat Iranul.

Semnalele de alarmd au aparut
chiar in primele zile ale razboiului
declansat impotriva Iranului. Potri-
vit CNN, la doar cateva zile dupa iz-
bucnirea conflictului, cel putin un
aliat al Statelor Unite din Golf a
inceput deja si raméand fara inter-
ceptoare critice necesare pentru a

dobori rachetele si dronele iraniene.
Un oficial regional a descris situa-
tia, pentru sursa citatd: Nu este
inca panicd, dar cu céat sosesc mai
repede interceptoarele. cu atat mai
bine”.

Accasta ingrijorare nu este izola-
ta. In intreaga regiune, inclusiv in
Israel, exista temeri tot mai mari pri-
vind ritmul in care sunt consumate
stocurile de interceptoare, potrivit
Jerusalem Post. Problema devine cu
atatmai serioasd cu cat administratia
de la Washington a sugerat c@ opera-
tiunile militare ar putea dura saptam-
ani sau chiar mai mult.

GEORGE MARINESCU
(continuare in pagina 3)

Industria israeliana de
aparare, in centrul
interesului statelor din

Golf atacate de Iran
- pagina 2

Arsenalul balistic al UE,
aproape inexistent
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' modern:

Un interceptor Patriot
costa circa
3-4 milioane dolari,
in timp ce o drond
Shahed ajunge la doar
20.000-50.000
de dolari.

Aritmetica
durd a
razboiului

interceptoare
scumpe,
drone ieftine
si stocuri sub
presiune

P rizbosicle contemporne, una
dintre cele mai brutale realititi
strategice nu este doar eficienta
armelor, ci raportul dintre co-

stul aparfirii i costul atacului. Da-

tele dezvaluite de decidentii politi-
ci de la Washington arata ca inter-
ceptorul care distruge o drona sau

o rachetd costd de zeci sau chiar de

sute de ori mai mult decét tinta.

Acest dezechilibru economic devi-

ne 0 arma in sine, iar analistii mili-

tari il descriu prin conceptul de

.costexchange ratio™
Potrivit analizelor publicate

de Center for Strategic and Inter-
national Studies (CSIS), inter-
ceptoarele de apdrare aeriand
sunt, in general, mai scumpe
decit armele ofensive pe care le
distrug, deoarece necesiti o pre-
cizie extremd, senzori sofisticati
si capacitai de manevra mult
mai avansate decét cele ale ra-
chetelorsaudronelor atacatoare.
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