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Contractul Pfizer,
povara României din
cauza guvernãrilor
Cîþu ºi Ciucã

Î
n scandalul achiziþiei zecilor de
milioane de doze de vaccin Pfi-
zer, þara noastrã nu a fost con-
damnatã de Tribunalul de primã
instanþã francofonã din Bruxel-
les pentru cã ar fi fost prinsã
într-o capcanã fãrã ieºire, ci pen-

tru cã a avut oportunitatea de a ieºi
sau de a modifica condiþiile iniþiale
ale contractului ºi a refuzat sã le fo-
loseascã, indiferent cã vorbim de-
spre guvernarea Cîþu sau guverna-
rea Ciucã. Aceasta este concluzia
brutalã care se desprinde din cele 60
de pagini ale deciziei Tribunalului
francofon de primã instanþã din
Bruxelles, sentinþã prin care statul
român este obligat sã plãteascã
3.031.128.036,97 lei cu TVA cãtre
Pfizer România, plus dobânzile afe-
rente, ºi sã preia cele 28.940.613
doze de vaccin rãmase, dupã ce ani la
rând a confirmat, a semnat, a modifi-
cat, a reeºalonat, a cerut amânãri, dar
nu a folosit nici mecanismul de retra-
gere iniþial, nici flexibilizarea majo-
rã semnatã la 26 mai 2023 de Comi-
sia Europeanã ºi alte 24 de state

membre ale Uniunii Europene.
În centrul acestui eºec se aflãmeca-

nismul de �opt-out�, prezentat clar atât
în acordul centralizat al Comisiei, cât
ºi în hotãrârea instanþei dinBelgia.Re-
gulile erau simple: dacã Acordul de
achiziþie în avans (APA) urma sã con-
þinã o obligaþie de cumpãrare, statul
membrucare nuera de acordputea ieºi
prin notificare expresã în cel mult 5
zile lucrãtoare de la comunicarea in-
tenþiei Comisiei ºi a termenilor deta-
liaþi. Dacã nu ieºea în acel interval, era
considerat ca autorizând Comisia sã
negocieze ºi sã încheie acordul în
numele sãu.

Hotãrârea belgianã traduce apoi
aceastã regulã abstractã în rãspundere
concretã pentru România. Instanþa re-
þine textual cã, în faza de constituire a
obligaþiei, �România a decis sã nu îºi
exercite dreptul de opt-out ºi sã parti-
cipe la contractul de achiziþie încheiat
la 20mai 2021, ale cãrui condiþii fuse-
serã prezentate la 9 aprilie 2021 în co-
mitetul de pilotaj din careRomânia fã-
cea parte�. Mai departe, judecãtorii
noteazã fãrã echivoc: �România a de-

cis sã nu utilizeze mecanismul de
«opt-out» ºi, prin urmare, sã fie legatã
de Contractul de achiziþie semnat de
ComisiaEuropeanã (n.red. - în numele
celor 27 de state membre ale UE). Pe
aceastã bazã, România a participat, de
asemenea, de acord cu celelalte state
membre participante ºi cu Comisia, la
procesul de repartizare a dozelor
contractate de ele, confirmând astfel
numãrul de dozepe care se angaja sã le
achiziþioneze, fãrã rezerve�.

Aici se vede primamare vinã politi-
cã ºi administrativã a decidenþilor po-
litici de la Bucureºti. Înmai 2021, Gu-
vernul nu doar cã nu a spus �nu�, dar a
spus �da� dedouãori: o datã prin nefo-
losireamecanismului opt-out ºi a doua
oarã prin participarea activã la reparti-
zarea dozelor. Iar aceastã a doua etapã
a închis practic cercul. Reþinem ºi fap-
tul cã înmai 2021, VladVoiculescu nu
mai era ministrul Sãnãtãþii, acesta
fiind demis de premierul Florin Cîþu
încã din 14 aprilie 2021.

GEORGEMARINESCU
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TradeVille: Corecþii
semnificative pe
pieþe, în martie

P
ieþele globale au înregi-
strat corecþii semnifica-
tive în luna martie, pe
fondul tensiunilor geo-
politice ºi al revenirii
presiunilor inflaþioni-
ste, cu scãderi accen-

tuate în SUA ºi Europa, ºi o creºtere
puternicã a cotaþiilor petrolului. Sec-
torul energetic a fost principalul be-
neficiar, în timp ce activele de risc,
inclusiv acþiunile ºi criptomonedele,
au rãmas volatile. În Europa, inflaþia
a revenit peste þinta BCE, iar bãncile
centrale au menþinut o abordare pru-
dentã, în timp ce în Asia sentimentul
s-a deteriorat, pe fondul ºocului
energetic ºi al incertitudinilor ma-
cro. La nivel local, BVB a avut o
evoluþie lateralã, într-un context do-
minat de sezonul AGA ºi de oferte
Fidelis, iar inflaþia rãmâne ridicatã.
În ansamblu, luna martie a fost mar-
catã de creºterea aversiunii la risc ºi
de o volatilitate ridicatã pe toate cla-
sele de active, potrivit unui raport
elaborat de Departamentul de Anali-
zã al TradeVille (https://tradevil-
le.ro/?utm_source=bursa-
ro&utm_medium=me-
dia&utm_campaign=treviq).
Bursele internaþionale

ü SUA - scãderi majore

Toþi cei trei indici americani, S&P
500,NasdaqComposite ºi DowJones,
au încheiat lunamartie cu scãderi sem-
nificative, de 8%, pe fondul temerilor
legate de creºterea inflaþiei, deoarece
conflictul în desfãºurare din Iran ame-
ninþã sã destabilizeze aºteptãrile infla-
þioniste ºi sã afecteze perspectivele de
creºtere la nivel global. Sectorul de
energie a fost cel mai performant din
S&P500 înmartie, cuocreºtere lunarã
de 22%, pe fondul avansului preþului
barilului de petrol, la polul opus situâ-
ndu-se sectorul de servicii de comuni-
caþii, cu o depreciere de 15%.Acþiuni-
le mega-cap au înregistrat scãderi
semnificative în martie, pe fondul
îngrijorãrilor legatede sustenabilitatea
hiper-ciclului de investiþii AI
(CapEx), amplificate de încetinirea
creºterii ºi comprimarea marjelor, dar
ºi al tensiunilor din Orientul Mijlociu,
care afecteazã lanþurile de
aprovizionare: Amazon -4,3%, Apple

-6,64%, Nvidia -6,78%, Microsoft
-8,6%, Tesla -11,73%, Alphabet -12%
ºi Meta Platforms -17%.

Datele economice din SUAindicau
deja o slãbiciune înainte de conflictul
SUA-Israel cu Iranul, cu o scãdere de
92.000 a locurilor de muncã non-agri-
cole în februarie 2026, ºi o ratã a
ºomajului în creºtere la 4,4%. Sectorul
privat a adãugat 63.000 de locuri de
muncã conform ADP, iar salariile au
crescut cu 4,5% anual. Activitatea
economicã a încetinit, indicele S&P
Global Composite PMI coborând la
51,4 (de la 51,9), pe fondul comenzilor
mai slabe ºi al creºterii costurilor. În
paralel, productivitatea non-agricolã a
crescut cu 1,8%, costurile unitare cu
forþa de muncã - cu 4,4%, iar inflaþia a
fost de 2,4%, cu inflaþia de bazã la
2,5% ºi indicele PCE de bazã la 3,1%,
în timp ce aºteptãrile de inflaþie au
rãmas la 3,4% pe termen scurt ºi 3,2%
pe termen lung.

Pe18martie 2026,RezervaFedera-
lã (Fed) a menþinut dobânda de politi-
cã monetarã la 3,75% pentru a doua
ºedinþã consecutivã, conform aºteptã-
rilor, pãstrând în acelaºi timp proiecþia
pentru o nouã reducere în 2026. Grafi-
cul "dot plot", care reflectã proiecþiile
individuale ale membrilor privind
dobânzile, indicã o reducere în acest
an ºi alta în 2027.

La finalul lunii, în cadrul discursu-
lui sãu de laUniversitateaHarvard, Je-
rome Powell, ºeful Fed, a avut o abor-
dare prudentã privind conflictul din
Iran, subliniind limitele Fed în comba-
terea ºocurilor de ofertã ºi faptul cã in-
flaþia rãmâne bine ancoratã. Totodatã,
Powell a estimat impactul tarifelor la
0,5%-1%, a redus îngrijorãrile legate
de creditul privat ºi amenþionat provo-
cãrile pieþei muncii, dar a rãmas opti-
mist privindcreºtereaproductivitãþii ºi
economia SUA pe termen mediu ºi
lung.
üEuropa - tot pe curs negativ

Principalii indici europeni au inver-
sat trendul pozitiv în lunamartie, înre-
gistrând corecþii semnificative, cu scã-
deri cuprinse între 6,62%pentruFTSE
MIB ºi 10,34% pentru DAX. Indicele
german a consemnat cel mai amplu
declin, pe fondul deteriorãrii indicato-
rilor de încredere din sectorul manu-
facturier, în timp ce CAC 40 a scãzut

cu 9,21%. FTSE All-Share indicã o
creºtere de 1,5% de la începutul anu-
lui, FTSE MIB se aflã la -1,41%, iar
CAC 40 la -4,08%. În contrast, DAX
rãmâne celmai afectat, cu undeclin de
7,39% de la începutul anului. Pe un
orizont de 12 luni, performanþa s-a
temperat considerabil faþã de perioada
anterioarã. FTSEAll-Share înregistre-
azã un avans de 17,46%, FTSEMIB -
de 16,45%, iar CAC 40 - de 0,34%, în
timp ce DAX indicã o creºtere anualã
de numai 2,33%.

Inflaþia anualã din zona euro a urcat
la 2,5% în martie 2026, de la 1,9% în
februarie ºi uºor sub aºteptãrile pieþei,
de 2,6%, conform estimãrilor prelimi-
nare. Aceasta reprezintã cea mai ridi-
catã ratã din ianuarie 2025, depãºind
þinta BCE, de 2%, pe fondul creºterii
costurilor energiei cu 4,9%, primama-
jorare anualã în aproape un an ºi cea
mai mare de dupã februarie 2023, de-
terminatã de conflictul din Orientul
Mijlociu. Între timp, presiunile asupra
preþurilor s-au mai relaxat în alte sec-
toare: inflaþia în servicii a încetinit la
3,2%(de la 3,4%), bunurile industriale
non-energetice au scãzut la 0,5% (de
la 0,7%), iar alimentele, alcoolul ºi tu-
tunul au coborât la 2,4% (de la 2,5%).
Ratã de bazã, excluzând preþurile
energiei, s-a temperat, de asemenea, la
2,3%de la 2,4%. Printre celemaimari
economii ale zonei euro, inflaþia a ac-
celerat puternic înGermania (2,8%vs.
2%), Franþa (1,9% vs. 1,1%), Spania
(3,3% vs. 2,5%) ºi Olanda (2,6% vs.
2,3%), în timp ce rata Italiei a rãmas
stabilã, la 1,5%.

BancaCentralã Europeanã (BCE) a
menþinut ratele dobânzii neschimbate
în ºedinþa dinmartie 2026, reafirmând
angajamentul sãude a stabiliza inflaþia
la 2%pe termenmediu. Rata principa-
lã de refinanþare rãmâne la 2,15%, fa-
cilitatea de depozit la 2%, iar dobânda
marginalã de creditare -la 2,4%. Fac-
torii de decizie au subliniat cã rãzboiul
din OrientulMijlociu a crescut semni-
ficativ incertitudinea, creând riscuri de
majorare a inflaþiei ºi riscuri de scãde-
re a creºterii economice.

Datele publicate în luna martie, au
arãtat cã, în ianuarie 2026, rata ºoma-
jului ajustatã sezonier în zona euro a
fost de 6,1%, în scãdere de la 6,2% în
decembrie 2025 ºi de la 6,3% în ianua-
rie 2025. (F.A.)
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Mai pot fi menþinute
obiectivele climatice
ale UE când aluminiul
este o vulnerabilitate
strategicã?

A
mplificarea crizei energetice
din Europa a determinat Co-
misia Europeanã sã cearã þãri-
lor membre ale UE sã

accelereze implementarea sur-
selor regenerabile de energie.

Însã costul realizãrii acestor
obiective, în special dacã este
vorba despre þintele net zero,
tocmai a înregistrat o creºtere
explozivã, pe fondul prelungi-
rii rãzboiului împotriva Iranu-
lui. Dincolo de costurile care se apro-
pie de nivelul prohibitiv, o problemã
multmai gravã o reprezintã asigurarea
aprovizionãrii cu materialele critice
pentru infrastructura tranziþiei verzi,
în special a reþelei electrice.

Deoarece realismul îndemnurilor
pentru construirea acceleratã a surse-
lor regenerabile de energie pare sã se
afle sub unmare semn de întrebare, þã-

rile europene încep sã extindã durata
de utilizare a surselor clasice.

Parlamentul Italiei tocmai a votat
prelungirea duratei de funcþiona-
re a centralelor pe cãrbune pânã
în 2028. O astfel de decizie este
justificatã, în condiþiile creºterii
puternice a dificultãþilor de apro-
vizionare cumetale de bazã, pre-
cum aluminiul sau cuprul. Blo-
omberg a scris recent cã produc-
þia de cupru din Chile, cel mai

mare producãtormondial, a atins unmi-
nimal ultimilor nouã ani, pe fondul scã-
derii concentraþiei minereului ºi a per-
formanþei sub aºteptãri a minelor.

Preþul de pe pieþele internaþionale a
atins un nou maxim istoric în ianuarie
2026, de circa 13.800 de dolari pe
tonã, iar în prezent se menþine peste
12.000 de dolari pe tonã.

(continuare în pagina 12)

Industria armamentului, dominatã de SUA
l Lockheed Martin a generat vânzãri de arme de 64,7 miliarde dolari în 2024, cea mai mare cifrã din Top

20 de companii din domeniul Primele 20 de societãþi de apãrare din lume au avut venituri combinate din

arme de 438,4 miliarde de dolaril 14 dintre cele 20 de companii au sediul în SUA sau China

U
n grup restrâns de companii
dominã industria globalã de
armament, cu un lider clar în
vârf, potrivit visualcapita-

list.com, care prezintã un clasament
în domeniu, folosind datele Institutu-
lui Internaþional de Cercetãri pentru
Pace (SIPRI). Acesta clasificã prime-
le 20 de companii de apãrare dupã
vânzãrile de arme realizate în 2024.
Gigantul american Lockheed Martin
se situeazã cumult înaintea concuren-
þilor sãi, subliniind concentrarea indu-
striei în rândul unui numãr mic de
contractori majori.

Firmele americane au un loc supra-
dimensionat în vârful clasamentului,
dar China ºi Europa continuã sã îºi ex-
tindã prezenþa, indicând un peisaj glo-
bal în schimbare treptatã.
De ce dominã SUA
vânzãrile globale
de arme

Companiile americane ocupã ºase
din primele zece locuri din clasa-
ment, dupã veniturile din arme, re-

flectând amploarea lor în programele
de apãrare care au costuri ridicate ºi
ciclu lung de viaþã. De la avioane de
vânãtoare la sisteme de apãrare anti-
rachetã, aceste proiecte creeazã flu-
xuri de venituri constante, pe termen
lung.

Împreunã, aceste companii genere-
azã sute de miliarde de dolari din
vânzãrile de arme, dar veniturile sunt
concentrate în rândul jucãtorilor de
top.

Lockheed Martin conduce clasa-
mentul, cu aproape 65 de miliarde de
dolari - venituri din arme, fiind plasat
cumult înaintea companiilor de pe lo-
curile doi ºi trei - RTX (circa 44 demi-
liarde de dolari) ºi Northrop Grum-
man (aproape 38 de miliarde de dola-
ri).

General Dynamics (33,63 miliarde
de dolari), Boeing (30,55 miliarde de
dolari) ºi L3Harris Technologies
(16,21 miliarde de dolari) se claseazã,
de asemenea, în top 10.

A.V.
(continuare în pagina 12)
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