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1 ianuarie

- Intrã în vigoaremajorarea ta-
xelor ºi impozitelor locale.
5 ianuarie

- BNR anunþã cã, la data de 31
decembrie 2025, rezervele inter-
naþionale ale României (valute
plus aur) erau de 77.017milioane
de euro, faþã de 70.491 milioane
euro la 31 decembrie 2024.
16 ianuarie

- Comisia Europeanã aprobã
proiectele propuse de Guvern
pentru finanþarea prin mecani-
smul SAFE, din care þara noastrã
are alocatã suma de 16,68 miliar-
de euro.
27 ianuarie

- Ministerul Finanþelor anunþã
cã deficitul bugetar a atins
146,03 miliarde de lei, respectiv
7,65% din PIB în 2025, faþã de
152,72 miliarde de lei, respectiv
8,67% în PIB în 2024.
29 ianuarie

- Titlurile de stat Fidelis emise
în luna ianuarie debuteazã la tran-
zacþionare peBursa deValoriBu-
cureºti (BVB). Ministerul Finan-
þelor a atras 1,86 miliarde de lei
(367,3milioane de euro) prin pri-
ma emisiune de titluri de stat
Fidelis din acest an.
30 ianuarie

- Guvernul decide majorarea
capitalului României la Banca
pentru Comerþ ºi Dezvoltare a
Mãrii Negre cu 100.256 de acþiu-
ni, în valoare totalã de
115.294.400 euro, cu plata capi-
talului vãrsat (34.588.320 euro)
în opt tranºe, începând cu 2027,
pentru menþinerea puterii de vot.

- Guvernul dispune noi mãsuri
împotriva fraudãrii PNRR.
14 februarie

-Agenþia de evaluare financia-
rã Fitch menþine ratingul de emi-
tent pe termen lung în valutã strã-
inã al României la �BBB-�, cu
perspectivã negativã.
17 februarie

- Consiliul de administraþie al
Bãncii Naþionale a României,
întrunit în ºedinþã, hotãrãºte ur-
mãtoarele: menþinerea ratei
dobânzii de politicã monetarã la
nivelul de 6,50% pe an; menþine-
rea ratei dobânzii pentru facilita-
tea de creditare (Lombard) la
7,50% ºi a ratei dobânzii la facili-
tatea de depozit la 5,50% pe an;
menþinerea nivelurilor actuale ale
ratelor rezervelor minime obliga-
torii pentru pasivele în lei ºi în
valutã ale instituþiilor de credit.
19 februarie

-Ministerul Finanþelor listeazã
la Bursa de Valori Bucureºti
(BVB) titlurile de stat emise în
cadrul celei de-a doua ediþii
FIDELIS din 2026, din perioada
6-13 februarie.

A.V.
(continuare în pagina 2)

Creºterea
acþiunilor
de la BVB,
frânatã de
tensiunile
geopolitice
lAcþiunile Cris-Tim intrã
în indicele BET, în locul
titlurilor Purcaril Finanþele
au atras patru miliarde lei de
la populaþie prin ofertele
Fidelis realizate în primele
trei luni ale anului

Principalele acþiuni listate la Bur-
sa de Valori Bucureºti (BVB) ºi-au
continuat tendinþa ascendentã de
anul trecut în perioada ianuarie - a
doua parte a lunii februarie, atingând
noi recorduri istorice, pânã cândSta-
tele Unite ºi Israelul au atacat Iranul,
ceea ce a declanºat un val de vânzãri
în pieþele internaþionale de acþiuni,
ce a cuprins ºi BVB.

Indicele BET, care grupeazã cele
mai lichide douãzeci de titluri de la
bursa noastrã, a avut un avans de
13,7%, în primul trimestru al anului,
încheind luna martie la 27.789 de
puncte, dupã ce în februariemarcase
un maxim de 29.446 de puncte, în
vreme ce indicele BET-BK, reperul
de randament al fondurilor deacþiuni
de la BVB, a crescut cu 11,3%, pânã
la 5.379 de puncte.

În data de 28 februarie 2026, Sta-
teleUnite ºi Israelul au lansat atacuri
asupra Iranului, care a ripostat prin
lansarea de rachete ºi drone asupra
unor þinte militare din regiune ºi a
generat blocarea aproape completã a
traficului înStrâmtoareaHormuz, pe
unde tranziteazã aproximativ 20%
din petrolul comercializat la nivel
global, context care a alimentat
creºterea puternicã a preþului þiþeiu-
lui. Or, scumpirea petrolului alimen-
teazã inflaþia ºi afecteazã creºterea
economicã, ceea ce poate conduce la
stagflaþie sau, într-un scenariu mai
sumbru, la recesiune, context în care
pieþele bursiere globale au traversat
o perioadã marcatã de volatilitate
accentuatã ºi scãderi semnificative.

În Statele Unite, unde pieþele
sunt sub presiune, pe de o parte, din
pricina temerilor privind impactul
inteligenþei artificiale asupramode-
lelor de afaceri ale unor companii
consacrate, în special din industria
software, ºi, pe de altã parte, a îngri-
jorãrilor cã investiþiile masive în AI
nu vor produce rezultatele aºtepta-
te, indicele S&P 500 a încheiat pri-
mul trimestru cu un declin de 4,6%,
în vreme ce Nasdaq Composite, al
companiilor de tehnologie, s-a de-
preciat cu 7,1%. De partea noastrã a
Atlanticului, indicele Stoxx 600 a
scãzut cu 1,6%, indicele DAX al
bursei dinFrankfurt s-a depreciat cu
7,4%, în primul trimestru al anului,
în vreme ce indicele londonez
FTSE 100 a marcat o creºtere de
2,5%.
Acþiunile Premier
Energy, Transgaz ºi Digi
– cele mai bune evoluþii
din BET

La Bursa de Valori Bucureºti,
evenimentele externe au pus în plan
secund raportãrile companiilor afe-
rente ultimului trimestru din 2025 ºi
pentru întregul an (care, în ansam-
blu, au relevat o creºtere a venituri-
lor, dar o stagnare a profitabilitãþii),
publicarea convocatoarelor cu pro-
punerile de dividende ºi bugetele de
venituri ºi cheltuieli.

ANDREI IACOMI
(continuare în pagina 2)

Bugetul de stat,
adoptat sub
presiunea ºocului
energetic ºi a inflaþiei

P
rimul trimestru al anu-
lui 2026 a gãsit Rom-
ânia într-o zonã de ten-
siune economicã rar
întâlnitã, în care Gu-
vernul condus de Ilie
Bolojan a fost obligat

sã apese simultan pe frâna cheltuieli-
lor, pe acceleraþia investiþiilor ºi pe
pedala de siguranþã socialã, într-un
context dominat de inflaþie ridicatã,
costuri mari de finanþare, presiune
pe populaþie, nevoia de bani pentru
proiecte publice ºi riscuri externe
amplificate de conflictul din Orien-
tul Mijlociu. Dupã un final de 2025
închis cu un deficit bugetar de
146,03 miliarde lei, respectiv 7,65%
din PIB,mai bun decât þinta de 8,4%
negociatã cu Comisia Europeanã ºi
sub nivelul de 8,67% din PIB con-
semnat în 2024, primele trei luni din
2026 au arãtat o corecþie fiscalã ac-
celeratã, dar fragilã: deficitul buge-
tului general consolidat a coborât la
21,09 miliarde lei, respectiv 1,03%

din PIB, faþã de 43,66 miliarde lei,
adicã 2,28% din PIB, în primul tri-
mestru din 2025, ceea ce înseamnã o
diminuare de 22,56 miliarde lei ºi o
ajustare de 1,25 puncte procentuale
ca pondere în economie. Corecþia a
fost susþinutã de venituri totale de
158,76 miliarde lei, în creºtere cu
12,3%, de încasãri nete din TVA de
33,63 miliarde lei, în urcare cu
17,7%, de impozit pe salarii ºi venit
de 17,97miliarde lei, plus 19%, ºi de
o disciplinã mai durã a cheltuielilor,
care au ajuns la 179,85 miliarde lei,
în scãdere cu 2,8% faþã de perioada
similarã a anului trecut. În spatele
acestor cifre s-a aflat însã un tablou
multmai complicat: statul amãrit ta-
xele locale, a lansat programe de
sprijin ºi relansare pentru firme, a
continuat sã concureze cu bãncile
pentru economiile populaþiei prin
Tezaur ºi Fidelis, amenþinut investi-
þii publice masive, a adoptat bugetul
de stat cu aproape trei luni întârziere
ºi a fost nevoit, înmartie, sã intervinã

direct în energie, transporturi, agri-
culturã ºi preþurile alimentelor de
bazã, dupã ce barilul de petrol Brent
a urcat spre 117 dolari, iar petrolul
american WTI a trecut de pragul de
100 de dolari, pe fondul blocãrii
efective aStrâmtoriiOrmuz ºi al per-
turbãrii unei cincimi din aprovizio-
narea mondialã cu petrol ºi gaze
naturale lichefiate.

În acelaºi timp, inflaþia a rãmas
principala vulnerabilitatemacroeco-
nomicã a începutului de an. Rata
anualã a inflaþiei a fost de 9,62% în
ianuarie, a coborât doar marginal la
9,31% în februarie, pentru ca înmar-
tie sã urce din nou la 9,87%, semn cã
dezinflaþia este nu doar lentã, ci ºi
uºor reversibilã atunci când econo-
mia este lovitã de ºocuri energetice,
de presiuni în servicii ºi de costuri
mai mari de transport ºi producþie.
Banca Naþionalã a României a rã-
spuns printr-o linie de prudenþã tota-
lã: dobânda-cheie a fostmenþinutã la
6,50%, facilitatea Lombard la

7,50%, dobânda la depozit la 5,50%,
iar rezervele minime obligatorii au
rãmas neschimbate, banca centralã
semnalând cã nu existã spaþiu pentru
relaxare cât timp inflaþia de bazã
rãmâne ridicatã, anticipaþiile infla-
þioniste persistã, iar efectele scumpi-
rii energiei ºi ale costurilor salariale
continuã sã se propage în economie.
Dacã trimestrul al IV-lea din 2025
fusese momentul în care Guvernul a
evitat derapajul fiscal prin rectificã-
ri, împrumuturi ºi control al cheltu-
ielilor, trimestrul I din 2026 a fost te-
stul imediat al acelei strategii: taxe
mai mari, investiþii pe datorie, buget
adoptat târziu, presiune pe preþuri,
finanþare prin populaþie, ratinguri
menþinute cu perspectivã negativã ºi
o crizã energeticã externã care a
arãtat cât de subþire a devenit marja
de eroare a economiei româneºti.
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