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Cristian Pandel: ,,Listarea
Christian Tour mi-a
schimbat viata, 1ar
parteneriatul cu Grupul
BT deschide noi orizonturi
pentru AnimaWings”

hristian Tour, prima companie din
turism si singura pana la acest
moment care s-a listat la Bursa de
Valori Bucuresti, a implinit doud luni
de cénd a facut pasul pe piata de ca-
pital. Decizia fondatorilor touropera-
torului, la aproape 30 de ani de acti-
vitate in piata de profil, a fost una dificil de luat
n actualul context geopolitic §i econol

Reporter: fn acest an ati ficut
nigte pagi definitorii, atat pentru vii-
torul Christian Lour, cat siinceeace
privesle perspectivele Anima-
Wings. Acum, ciia trecut o perioada
de cand aj s
BYB sidela
nici de zbor cu Grupul BT,
ment aveti? Au fost acestea unele
dintre deciziile bune luate in ultime-
Ie trei decenii, de cind afi fondat
agenlia de turism?

Cristian Pandel: Intr-adevar,
avem doud luni de la listarca Chiris-
tian Tour pe piata de capital si cateva
luni de cand am facut asocierea Ani-
maWings cu grupul BT,

D alunei, viaia mea s-a schimbat
major. Dintr-un antreprenor cu o fir-
i de familie - pe 17 august am intrat
i anul 30-le: i
Tour -, viala me:
fapt, in fiecare an s-a s
anul acesta mai mult ca oricand.

Afost greu s iau o decizic referi-
toare la ceea ce voi face mai departe
dupi 30 de ani de munca. In Romé-
nia sa faci business nu este un simplu
AL fn alle

{ari mai g )
schimba in fiecare an. Orioum, noi
suntem la maturitate si avem planuri
ambitioase si in continuarc

A CONSEMNAT
EMILIA OLESCU
(continare in pagina 11)

Tour,
agen

cum ne-a spus Cristian Pandel, CEO Christian
tr-un interviu. Actionarul majoritar al
i de turism ne-a povestit ¢é, dupa listare,
viata i s-a schimbat radical. Cristian Pandel ne-a
vorbit despre avantajele si dezavantajele acestei
decml, pe care o considera una buna, la fel cum

si par
companla de avi
dupd pe care l-a fondat, si Grupul BT.

dintre
ie ce face parte din holdingul

CRISTIAN
PANDEL,

fondatorul Christian Tour:

“Nu mi-a placut
niciodata sa zambesc
fals si sd stau in fata
reflectorelor; vreald sa
stau pe scenapentru
mine si pentru ai mei,
nu pentru ceilalti”.

Aurul s1 petrolul - pe curs
puternic pozitiv, dar din
motive diferite

requl aurului a inche-
iat, vineri, o saptam-
And cu un curs a
dent
accasla [iind a treia
siptimAnd consceu-
tivd de crestere pen-
tru metalul galben. La data de 20
august, cotatia futures a aurului
inchidea sesiunea de tranzactiona-
re din SUA (Comex) la peste 4.500
de dolari/uncie, iar vineri diminca-

cen-
semmnilically,

{d trecuse de 4.650 de dolari uncia,
ceea ce semnificd un plus de peste
5% In ultima saptiméand. Factorii
principali care au generat aceastd
dinamica sunt dolarul mai slab,
care a favorizat plasamentele in aur
(activ-refugiu): scaderca randa-
mentolor obligafiunilor americanc
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ingrijordrile privind datoria
nantele guvernului SUA, respectiv
asteptérile privind politica moneta-
rdaFed

Potrivit Barron’s, un element de
luat in seamd a f
21 august, faptul ca aurul a continuat
s urce chiar in condiliile unor ran-
damente nominale mai ridicate, ceca
ce sugereazil ¢4 piata Incepe sd acor-
de o importantd mai mare riscului fi-
scal §i geopolitic decét relatiei tradi-
tionale “randamente mari =

aur mai
slab”

Conform tradingview com, cola-
{ia aurului a cstigal irca 12% in ul-
tima lund, far de la inceputul anului -
aproape 7%. Avansul din ultimele 12
Tuni este de peste 36% (date de vine-
vi, ora locala 15.45)

T.a rindul siu, petrolul a incheiat
o saptaména in crestere, dar motivul
oste difenit. Cotalia tieiului West
Texas Intermediate (WTT) cu livra-
re inoctombrie trecea de 87 de dola-
ri barilul vineri dimineata la Nymex
New York, iar cea a petrolului Brent
cu livrare in octombrie depdsea 94
de dolari/baril dupi-amiaza. Cota-
{ia Brent s-a apropial de 95 de dola-
ri/baril siptamina trecutd, maximul
ultimei Iuni, dupi care a urmat o co-
rectie ugoard, apoi din nou cursul a
fost ascendent. Sdptdmana trecutd,

pretul petrolului a urcat cu peste
6%, conform tradingview com
(date de vineri, ora locald 15.45), in
ultima lund - cu peste 2% iar de la
ineeputul anului, cu51%. fn ultime-

12 Tuni, avansul a fost de circa
38%.

Factorul dominant al acestei
cresteri este riseul de ofertd: tensiu-
nile din Orientul Mijlociu, generate
de conflictul STTA-Tran, reprezintd in
continuare un risc major pentru tran-
sporturile prin Stramtoarca Ormuz,
astlel cd aprovizionarea cu petrol
este incertd.

“Intrucit conflictul nu da prea
milte semme de progres pe plan di-
plomatic, pia
dinnou prejul esecului diplomatici”,
a declarat vineri, pentru CNRC, Ja-
niv Shah, vicepresedinte pentru ana-
liza pictelor petrolicre la Rystad
Tnergy

petrolului isi asuma

Ancxietatea fiscala
alimenteaza
piata aurului

O dinamica neobisnuitd a pictei
de profil se de:
ce prefurile aurului cresc in paralel
cu avansul dobanzilor pe termen
lung din SUA. De obicet, dobanzi-
le mai mari reduc atractivitatea au-
ruli, dar de data aceasta pietele in-
terpreteazd cregterca lor ca pe un
semmal al dificultailor [iscale mai

pe mésurd

degrabi decit al solidititii econo-
mice, pozitionand aurul ca o alter-
nativdi la dolar, conform finan-
ce biggo com

Desi randamentul obligatiunilor
de trezorerie americane pe 30 de ani
a depasit 5,3%, atingand cel ma
inalt nivel de dupa 2007, aurul si-a
men(inut creglerea.

Tntr-un raport r
s men(ion

t, Yuanta Se-
de-
directia aumlm nueste nive-
Tul dobénzilor, ci motivul pentru care
aceslea eresc”

6

in mod special fap-
tul ¢é randamentclo pe termen lung
ctesc simultan in economiile majo-
re, inclusiv in Japonia, Germania si

De remarcat

Frana, nu doar in Statele Unite
Pic{ele interpretcaza acost lucru ca
pe o Ingrijorarc cu privire la pove-
rile fiscale globale, mai degrabd
decat ca pe o redresare economici.
Faptul ca dolarul slabeste chiar
dacd dobanzile americane cresc

le asemenea, o abatere

de la ciclurile anterioare de
Lere a dobénzilor, potrivil
Yuanta Sccuritics

Morgan Stanley:
5.000 de dolari
uncia de aur pani in
2027

Banca de investifii Morgan Stan-
ley a estimat cd, dupd ce preful auru-
Tui va trece de 4.450 de dolari peun-
cie, acesta ar putea depdsi 5 000 de
dolari pand in 2027 sau mai devre-
me.

Banca a menfionat

{TT-url pe aur este In cregtere pe
fondul asteptarilor reduse privind
cresterile ratelor dobanzii de citre
Rezerva Federali §i al slibirii dola-
rulti, in timp ce achizitiile bancilor
centrale si cererea fizicd sustin, in
prejurile. Morgan Stan-
ley a interpretat ¢ aurulu, fn
cluda dobénzilor ridicate pe termen
lung, ca pe un semnal ¢ investitorii
se concentreaza din ce in ce mai mult
pe expansimea datoriei guverna-
‘mentale si pe riscurile de devaloriza-
re a monedei

Avand in vedere ascensiunea ra-
pida a prefului awrului, unele voci
somnalcazi polentialul unci corceii
pe termen seurt, Tlya Spivak, director
al diviziei Macro Global din cadrl
Tastylive, a declarat cd, dupd o
crestere aldl de importantd, ar pulca
aparea o oarecare scidere daci vola-
tilitatea pietei se intensifica. Cutoate
. ¢l a adiugat cd, odatd cu
sirca intervalului 4.400-4.500
de dolari pe uncie, dacd prefurile au-
rului se stabilizeazil peste acest ni-
vel. impulsul ascendent ar putea
continua

erea de

AV.
(continuare in pagina 12)

Sondaj: Cetatenii
americani nu
agreeaza integrarea
militara SUA-Israel

revederile din legea Pentago-
nului aprobatd de Camera
Reprezentantilor, prin care
relatia militard dintre Statele
Unite si Israel ar urma s se transfor-
me intr-un mecanism institutional
permancnt de cereetare, productic,
integrare tehnologica, instruire si
sohimb de informafii, mu este pe pla-
cul cetitenilor americani, potrivit
unui articol publical la linalul sap-
timénii trecute de site-ul Zerohedge
Conform sursel respective, care
citeazd un sondajul realizat de Data
for Progress, 61% dintre alegatorii
americani chestionati se opun preve-
derilor introduse in proiectul buge-
tului militar pentru anul fiscal 2027,
prin care companiile isracliene de ar-
mament si tehnologiile dezvoltate in
Tsracl ar primi un acces [ard prece-
dent la sistemele, programcle si
strueturile Pentagonului. Sondajul a
fost efectuat In perioada 3-7 august
2026, la comanda Demand Progress

sia IMEU Policy Project, si a inclus
1.217 cetiifeni americani cu drept de
vol. Din datele acestui sondaj refi-
nem ¢ nu doar 61% dintre cei che-
stionafi resping prevederea pro-
priuisi, oi 57% afirmé ci armata
isracliand §i companiile isracliene de
armament nu ar trebui 3 primeasea
un acees mal mare la sistemele mili-
tare americane. Mai mult, 51% con-
sidera cé Istaelul este principalul be-
neliciar al relatici bilaterale, in imp
ce numai 12% cred cd avantajul mai
mare revine Statelor Unite. Sursa ci-

asta colaborare militard ured la 78%
in rindul democratilor si la 73%
printre independenii, in timp ce Con-
gresul inainteazi cu una dintre cele
mai controversate extinderi ale coo-
perini militare americano-isracliene
din ultimele decenii.

GEORGE MARINESCU
(continuare in pagina 3)

Cat de aproape este 0 noua amplificare a
celul mai mare soc petrolier din istorie?

ficialii gigantului petrolier
Saudi Arameo au avertizal
ci “prelungirea conflictului
dintre SUA si Iran va conti-
nua sd agraveze cel mai
mare soc al ofertei de ener-
gie din istorie”, in conditiile
in care sunt eliminate in me-
dic circa 11 milioane de ba-
rili din livrarile zilnice
“Hliberarea stocurilor a
fost deja implementatd in
mare misurd, iar acestea nu
numai ¢ sunt mai greu de mentinut,
dar trebuie acum reficute pornind de
laniveluri extrem de scizute™, se su-
bliniazé in comunicatul de presi de
la prezentarea rezultatelor financiare
din primul semestru al anului, insd
cresterea productici nu se poate face
n ritmul necesar, deoarece mvesti-
tiile dinindustrie nu sunt suficiente.
Pe de altd parte, “cererea globali
de petrol a riimas rezilientd, intrucat
socul ofertei a fost compensat de o
cantitate estimatd la 9 milioane de
barili pe zi provenitd din rezervele
strategic do petrol i din retragerile
din stoourile comeroiale, precum si
de circa 2 milioane de barili pe 7i
provenite din mésurile de gestionare

CALIN
RECIIEA

a cererii”,

Arameo mai arald ¢d declinul
ofertei de petrol 51 produse petroliere
acontinuat i in al doilea trimestru al
anului, far “la nivel mondial
s-au pierdut peste 2.6 miliarde
de barili de petrol destinati
unor industrii critice, precum
cea alimentard, a semiconduc-
torilor, a mobilitalii §i a petro-
chimiei”

in aceste conditii, economia
‘mondiali trebuic i s progile-
asci pentru noi cresteri masive ale
prefuli petrolului 5i produselor pe-
troliere, deoarece “chiar dacid
Strimtoarca Ormuz s-ar deschide
astizi, va fi nevoie de cel putin 18
Tuni, Ta o ratd de 2,1 milioane de bari-
1i pe zi, doar pentru refacerea stocu-
rilor”,

Cualte cuvinte, productia trebuie
s creased puternic pentru asigurarea
consumului $i refacerea stocurilor,
dar perspectiva materializarii inve-
stitiflor suplimentare pentru atinge-
reaacestui obiectiv nu este foarte op-
(imistd.

Acesta este contextul in care mar-
jele de rafinare au atins recent noi
maxime istorice. La mijlocul lunii

trecute, marja de rafinare 3-2-1 a
depisil 68 do dolari po baril, iar fn ul-
timele 7ile marja pentru motorind s-a
apropiat de pragul de 100 de dolari
pe baril (vezi graficul), pe fondul
unor colali intraday care au depisit
102 dolari pe baril

Marja de rafinare 3-2-1 este o for-
mulé standard in industric care
soard profitul brut al unei rafi
prin caleularea diferentei dintre va-

loarea de piatd a produselor rafinate,
in acost caz pentru 2 barili de benzi-
0 i un baril de motorind, si costul a
3 barili de petrol. Formula presupu-
ne ¢ 3 barili de petrol sunt rafinati in
2 barili de benzina gi 1 baril de moto-
tind. Marja pentru motorin repre-
zintd diferenta dintre preful unui ba-
1il de motorind si pretul unui baril de
petrol

(continuare in pagina 3

Divergenta intre marja de rafinare si preful petrolului (USD/baril)
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