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Contractul Pfizer,
povara Romanie1 din

cauza guvernarilor
Cn;u s1 Cruca

I scandaid whizitici zecilor de
‘milicanc de doze de vacein Phi-
e, jara noastr nu a lost con-

les pentru ¢a ar 01 fost prin:

intr-o capeand [ra iesire, ¢i pen-
tru ¢& & avut oportunitatea de a icsi
sau de a modifica conditiile initiale

ale contractului si a refuzat s e fo-

marca Ciju sau guverma-
¢ conclui

Plizer Romania, plus dobénzile afe-

rente, si s prein cele 28.940.613
doze de vacein rimase, dupd ce ani la
rind u confirmat, a semnat, a modifi-
cat, arcegalonat, a cerut amndr, dar
nua folositnici i deretra-

‘membre ale Uniunii Luropenc.

n centrul acestui esec s afla meca-
nismul de..opl-out”, prezentat clar atdt
in acordul centralizat al Comisici, ¢it
siin holirarea instaniei din Belgia. Re-
gulile crau simple: daci Acordul de
achizitic in avans (APA) urma si con-
lind o obligatic de cumpirare, statul
‘membru care nu cra Mmdpmu i

al ca aulorizdnd Comisia
sii incheie acordul in

Totirdrea belgiand traduc
reguld abstr

apoi
in raspundere
inia, Tnstania re-
tine textual ¢a, in faza de constituire a
obligatici, Roménia a decis
exercite dreptul de opt-out si st parti-
cipe la contractul de achizitic incheiat
1020 mai 2021, ale carui condifii fuse-
serd 1 9 aprilic 2021 in co-

gere initial, nici flexibilizarea majo-
i semnatd la 26 mai 2023 de Comi-
sia Europeand i alte 24 de state

mitetul de pilotaj din care Romania fa-
cea parte”. Mai departe, judeciitorii
noteazi tard echivoe: ,,Roménia a de-

cis s nu utilizeze mecanismul de
«opt-outy si, prin urmare, s fic legatd
de Contractul de achizifie semnat de
Comisia liuropeanti (n.red. - in numele
celor 27 de state membre ale UL), Pe

o me Roménia a participat, de
ord cu cellalic state
et participante i cu Comisia, la
procesul de repartizare a dozclor
ale de dle confi

litici de I Bucuresti. Immu 2021, Gu-
vernul nu doar ¢inu a spus ,nu”, dar
spus., da” de doudi ori: o dati prin nefo-
mecanismului opt-out i adous
oardi prin participarca activii la reparti-
zarca dozelor. Tar accastd o doua clapd
4 inchis practic cereul. Refinem
tul ¢ in mai 2021, Viad

ap-

cun

TradeVille: Corectn
semnificative pe

piete, in martie

tive in luna martie, pe
fondul tensiumilor geo-

al revenirii
mﬂa\wm—

inclusiv acliunile si criplomoncdele,
au rimas volatile. In Luropa, inflagia
arevenil peste inta BCL, iar bancile
u mentinut o abordare pru-
n timp cc in Asia sentimentul
deteriorat, pe fondul socului
cnergetic i al incertitudinilor ma-
cro. La nivel local, BVB a avut o
evolutic laterala, intr-un context do-
minat de sezonul AGA i de oferte
Tidelis, iar inflatia riméne ridi
In ansamblu, luna martic a fost mar-
catd de cresterea aversiunii la risc si
de o volatilitate ridicata pe toats
scle de active, potrivit unui raport
claborat de Departamentul de Anali-
74 al TradeVille (https://tradevil-
le.ro/2utm_source=bursa-

ro&utm_medium=
dia&utm_campaig!

evig).
Bursele internationale

v SUA - scideri majore

Toti cei trei indici americani, S&P
500, Nasdagq Composite si Dow Jones,
auincheiat luna martie cu scaderi sem-
nificative, de 8%, pe fondul temerilor
legate de cresterea inflatiei, deoarece
conflictul in destésurare din Iran ame-
ninfd si destabilizeze asteptirile intla-
fioniste si s atecteze perspectivele de
crestere la nivel global. Sectorul de
energie a fost cel mai performant din
S&P 500 inmartie, cu o crestere lunara
de 22%, pe fondul avansului prefului
barilului de petrol, la polul opus situd-
ndu-se sectorul de servicii de comuni-
cafii, cu o depreciere de 15%. Actiuni-
le mega-cap au inregistrat scaderi
semificative i martie, pe fondul

6.64%, Nvidia -6,78%, Microsoft
-8.6%, Tesla-11.73%, Alphabet -12%
si Meta Platforms -17%

deja o slabiciune tnainte de conflictul
SUA-Isracl cu Iranul, cu o scadere de
92,000 a locurilor de munca non-agri-
cole in [ebruz a
somajului in crestere 1a4.4%. Scetorul
privat a addugal 63.000 de locuri de
munca conform ADP, iar s au
creseul cu 4,5% anual. Activitatea
{inil, indiccle S&P
PMI coborind la
51.9), pe fondul comenilor
costurilor, In
non-agricola o
ut ¢cu 1.8%, costurile unitare cu
forfa de munca - cu4.4%, iar inflag
fost de 2,4%, cu inflatia de basd la
2.5% si indiccle PCE de b.ua a3, 1%,
in timp s de
rimas la 3, 4%pt.u,nm:n>«,xm §3.2%
pe termen lung

Pe 18 martic 2026, Rezerva Federa-
T (Fed) @ mentinut dobénda de politi-
< monetard la 3.75% pentru a doua
sedinta consecutiva, conform agtepta-
rilor, paistrand in acelasi timp proiectia
pentru o noud reducere in 2026. Grafi-
cul "dot plot", care reflectd proiectiile
individuale ale membrilor privind
dobénzile, indicd o reducere in acest
an si alta in 2027

La finalul lunii, in cadrul discursu-
Iui siu de la Universitatea Harvard, Je-
rome Powell, setul Fed, a avut o abor-
dare prudenta privind contlictul din
Tran, subliniind limitele Fed in comba-
terea socurilor de ofertd si faptul ca in-
flatia timane bine ancoratd. Totodatd,
Powell a estimat impactul tarifelor la
0.5%-1%, a redus ingrijordrile legate
decreditul privat si amentionat provo-
cérile pietei muncii, dar a rimas opti-
st privind cresterea productivitafii si
economia SUA pe termen mediu §i
Tung.

paralel, productivia

v Europa - tot pe curs negativ

Principalii indici curopeni au inver-
sat trendul poitiv in luna martie, inre:
gistrind corec! m

mai cra ministrul SanAtL, acesta
fiind demis de premicrul Florin Citu
fincit din 14 aprilic 2021

GEORGE MARINESC
(continuare in pagina 3)

ingrijoririlorleg
hiper-ciclului de investifii AT
(CapFx), amplificate de incetinirea
cresterii i comprimarea marjelor, dar
st al tensiunilor din Orientul Mijlociu,
care afecteaza lanfurile de
aprovizionare: Amazon 3%, Apple

deri cuprinscintre 6,62% pt,nuul
ML 5i10,34% pentru DAX. Indicele

rilor de incredere din s

cu 9.21%. I'I'SE All-Share indica o
crestere de 1,5% de Ta nceputul anu
Ta -1.41%, iar
8%. In contrast, DAX
ramane cel mai afectal, cu un declin de
7,39% de la nceputul anului. Pe un
orizont de 12 luni, performanta s-a
temperal considerabil fatf de perioada
anterioard, I'1'S1: All-Share inrcgistre-
azil un avans de 17.46%, 1I"I'SLE ML -
de 16.45%, jar CAC 40 - de 0,34%, in
timp cc DAX indicii o creglere anuali
de numai 2,33%.

Intlatia anuald din zona euro a urcat
1a 2.5% in martie 2026, de la 1,9% in
februaric si usor sub asleplarile pictei.
de 2.6%, conform estimarilor prelimi-
nare. Aceasta reprezinti cea mai idi-
catdi rata din ianuarie 2025, depisind
tinta BCE, de 2%, pe fondul cresterii
costurilor energici ¢u4,9%, prima ma-
jorare anuala in aproape un an $i cea
‘mai mare de dupa februarie 2023, de-
terminatd de conflictul din Orientul
Mijlociu. Tntre timp, presiunile asupra
prejurilor s-au mai relaxat In alte sec-
toare: inflatia in servicii a incetinit la
3 2%(de a3 4%), bunurile industriale
non-cnergetice au scitzut la 0,5% (de
1a0,7%). iar alimentele, alcoolul i tu-
tunul au cobordit 1a 2.4% (de 1a 2,5%)
Rata de baa, excluzind prefurile
energiei, s-a temperat, de asemenea, la
2.3% dela2 4%. Printre cele mai mari
economii ale zonei euro, inflatia a ac-
celerat puternic in Germania (2,8% vs.
29%), Iranta (1,9% vs. 1,1%), Spania
(3,3% vs. 2,5%) i Olanda (2.6% vs.
2.3%). in timp ce rata ltaliei a rimas
stabila, la 1,5%.

Banca Centrald Europeand (BCE)a
mentinut ratele dobanzii neschimbate
in sedinja din marlic 2026, reafirmand
angajamentul sau de a stabiliza inflatia
1a2% pe termen mediu. Rata principa-
1a de refinantare raméne la 2,15%, fa-
cilitatea de depozil 1a 2%, far dobénda
marginala de creditare -la 2.4%. Fac-
torii de decizie au subliniat ¢4 razboiul
din Orientul Mijlociu a crescut semni-
ficativ incertitudinea, crefind riscuri de
majorare a inflatici ¢ riscuri de scide-
Te a cresterii economice.

Datele publicate in luna martie, au
aritat ¢4, n ianuarie 2026, rata yoma-
jului ajustata sezonier in 7ona euro a
fost de 6,1%, in scidere de la 6,2% in
decembrie 2025 i dela 6,3% in ianua-
Tic 2025, (FA.)

(continuare in pagina %)

Mai pot fi mentinute
obiectivele climatice
ale UE cand aluminiul
este o vulnerabilitate

strategica?

mpliticarea crizei energetice
din Europa a determinat Co-
misia Europeana s ceard firi-
lor membre ale UE si
accelereze implementarea sur-
selor regenerabile de energie.
Tnsé costul realizarii acestor
obiective, in special dacd este
vorba despre fintele net zero,
tocmai a inregistrat o crestere
exploziva, pe fondul prelungi-
1ii razboiului impotriva Iranu-
lui. Dincolo de costurile care se apro-
pie de nivelul prohibitiv, o problemi

CALIN
RECHEA

rile europene incep sd extinda durata
de utilizare a surselor clasice.
Parlamentul Italiei tocmai a votat
prelungirea duratei de fimctiona-
e a centralelor pe carbune pana
in 2028. O asttel de decizie este
Jjustificatd, in conditiile cresterii
puternice a dificultatilor de apro-
vizionare cu metale de bazi, pre-
cum aluminiul sau cuprul. Blo-
omberg a scris recent ¢i produc-
tia de cupru din Chile, cel mai
‘mare produciitor mondial, a atins um mi-
nim al ultimilor now ani, pe fondul s

mult mai grava o reprezinti
aprovizionarii cu materialele critice
pentru infrastructura tranzitiei verzi,
in special a refelei electrice
Deoarece realismul indemnurilor
pentru construirea accelerata a surse-
Tor regenerabile de energie pare s se
afle sub un mare semn de intrebare, {i-

derii 5i aper-
formantei sub asteptiri a minelor.
Prequl de pe piefele interationale a
atins un nou maxim istoric in ianuarie
2026, de circa 13.800 de dolari pe
tond, iar In prezent se mentine peste
12.000 de dolari pe ton.
(continuare in pagina 12)

Industria armamentului, dominata de SUA

® [ockheed Martin a generat vanzari de arme de 64,7 miliarde dolari in 2024, cea mai mare cifra din Top
20 de companii din domeniu ® Primele 20 de societati de aparare din lume au avut venituri combinate din
arme de 438,4 miliarde de dolari ® 14 dintre cele 20 de companii au sediul in SUA sau China

0 grup restrans de companii
domina industria globala de
armament, cu un lider clar in
varf, potrivit visualcapita-

list.com, care prezintd un cl

in domeniu, folosind datele Institutu-
lui Intemnational de Cercetiri pentru

Pace (SIPRI). Acesta clasifici prime-

le 20 de companii de aparare dupa

vénzirile de arme realizate tn 2024

Gigantul american Lockheed Martin

B A cu mult inainlea concuren-

Jilor sai, subliniind concentrarea indu-

striei in randul unui numar mic de

contractori majori

Virmele americane au un loc supra-
dimensionat in vérful clasamentului,
dar China si Furopa continui sa isi ex-
tinda prezenta, indicdnd un peisaj glo-

Dal in schimbate treptati

De ce dominia SUA
vanzirile globale
de arme

Companiile americane ocupi sase

din primele zece locuri din clasa-
ment, dupd veniturile din arme, re-

flectand amploarea lor in programele
de aparare care au costur ridicate si
ciclu lung de viaga. De ln avioane de
vandtoare la sisteme de apéirare anti-
racheta, aceste proiecte creeaza flu-
xuri de venituri constante, pe termen
lung.

Tmpreuns, companii genere-

vénzarile de arme, dar veniturile sunt
concentrate in randul jucdtorilor de
top.

Lockheed Martin conduce clasa-
mentul, cu aproape 65 de miliarde de
dolari - venituri din arme, fiind plasat
cumult Inaintea companiilor de pe To-
curile doi i trei - RTX (circa 44 de mi-
liarde de dolari) si Northrop Grum-
man (aproape 38 de miliarde de dola-
).

General Dynamics (33,63 miliarde
de dolari), Boeing (30,55 miliarde de
dolari) si T.3Harris Technologies
(16,21 miliarde de dolari) se claseazi,
de asemenca, in top 10

AV.
(continuare in pagina 12)

companii de aparare

Top 20 de companii dupa veniturile
din armament (miliarde de dolari; 2024)




