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1. STIRI

1. Symfonia achizitioneaza inca o companie in Romania prin preluarea
furnizorului local de software ERP NextUp

Grupul Symfonia, un furnizor de top de solutii software pentru intreprinderile mici si
mijlocii din Polonia, a adaugat o alta companie tech in portofoliul sau, prin achizitia
companiei locale de software NextUp.

NextUp este o companie in crestere accelerata, cu sediul in Bucuresti, care furnizeaza solutii
ERP pentru afacerile din Romania.

Piotr Ciski, CEO al Symfonia Group: ,Atat in Polonia, cat si in Romania, obiectivul nostru este
sa construim un ecosistem tehnologic cuprinzator si coerent pentru afaceri. Ne propunem sa
oferim pietei romanesti solutii software integrate de top, adaptate pentru cat mai multe
verticale.”

NextUp este un jucator cheie in peisajul digital romanesc, care ofera solutii software
integrate si pragmatice antreprenorilor locali. Compania si-a castigat o reputatie solida pe
piata din Romania, sprijinind cresterea stabilad a sectorului local de IMM-uri prin solutii ERP
moderne si un sistem de salarizare in cloud.

NextUp a inregistrat o crestere consistenta a veniturilor de 35% in 2024.

Achizitia NextUp permite integrarea competentelor sale cu cele ale Softeh Plus, o alta
companie romaneasca achizitionata la Tnceputul anului 2024 de catre Symfonia Group.
Softeh Plus este specializata in sisteme ERP si adreseaza piata serviciilor medicale si farma,
cu focus pe organizatiile mici si mijlocii.

Symfonia 1si consolideaza pozitia In Romania si Polonia. NextUp se alatura grupului
»Achizitia NextUp reprezinta un demers strategic pentru consolidarea pozitiei noastre pe
pietele in care suntem deja prezenti. Ne ofera ocazia de a reuni echipe si tehnologii care
inteleg provocadrile locale si asteptdrile clientilor. Obiectivul nostru nu este doar sa
dezvoltam produse, ci sa raspundem mai rapid si mai eficient provocarilor reale cu care se
confrunta companiile din regiune. Nu este o miscare de extindere, ci una de optimizare,
axata pe livrarea unui plus de valoare, intr-un timp mai scurt,” explica Piotr Ciski.
sIntegrarea acestei companii contribuie la cresterea pe termen lung si la transformarea
moderna a ofertei grupului Symfonia”, adauga Ciski.

Roxana Epure, Managing Partner la NextUp: ,Alaturarea noastra grupului Symfonia in acest
parteneriat reprezinta o oportunitate valoroasa pentru ambele companii. Ne dorim sa ne
combindm punctele forte si si creim solutii mai bune pentru clientii nostri. Impreuns, vom
continua sa exploram noi oportunitati si sa contribuim la progresul constant al industriei in
care activam.”

In urma acestei achizitii, finalizatd la inceputul lunii iunie 2025, angajatii NextUp se vor
alatura grupului Symfonia in ceea ce priveste schimbul de experienta si accesul la resurse
internationale, in timp ce conducerea va ramane locala. NextUp isi continua angajamentul
fata de clienti, mentinand un nivel ridicat al serviciilor si oferindu-le suportul necesar in
procesul de digitalizare a afacerii.

NextUp este cea mai recenti companie care se aliturd grupului Symfonia. In mai 2025,
grupul a anuntat si achizitia inEwi, o companie poloneza specializata in solutii de pontaj.
Anterior, portofoliul de produse al Symfonia a fost extins cu instrumentele de la Nefeni
(Polonia), Symfonia Softeh Plus (Romania), HRTec (Polonia), inEwi (Polonia) si moreBIT
(Polonia) - subliniind concentrarea grupului pe combinarea solutiilor ERP orizontale si
verticale.

2. Leonardo Badea, Prim-viceguvernator BNR: O abordare diferita a cresterii
economice in Romania: dincolo de ritm conteaza evitarea dezechilibrelor si
a capcanei venitului mediu

In ultimele doua decenii, Romania a inregistrat un ritm sustinut de crestere
economica, impulsionat de procesul de integrare europeand, de reformele structurale
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implementate inainte si dupa aderare, precum si de accesul la piata unica si la fondurile
Uniunii Europene.

Tarile CEE (inclusiv Romania) au crescut rapid in ultimele decenii, dar cu dezechilibre
(mai ales in cazul nostru).

Evolutii similare au avut si alte economii din Europa Centrala si de Est cu care ne
comparam frecvent, avand in comun un stadiu apropiat de dezvoltare economica precum si
tranzitia de la economia de comanda la economia de piata. Este, asadar, justificat sa afirmam
ca integrarea in Uniunea Europeana a jucat un rol esential pentru progresul economic rapid
observat In Romania, Polonia, Cehia, Ungaria si Bulgaria. Dintre acestea, tara noastra s-a
remarcat printr-un ritm de convergenta mai accelerat, reusind sa recupereze decalajul
important pe care il avea in urma cu 20 de ani fatd de Ungaria si Polonia, din perspectiva
PIB/locuitor ajustat la paritatea puterii de cumparare.

Totusi, mai ales in ultimii ani, inainte chiar de debutul perioadei de crize suprapuse,
in Romania, ritmul de crestere economica superior celui consemnat, In medie, de alte state
din regiune a fost insotit de dezechilibre. Efectele pandemiei de COVID-19 si ale razboiului
declansat de Rusia impotriva Ucrainei au fost si raman importante pentru toate economiile
din regiune, dar Romania a intrat In aceasta perioada de turbulente economice avand deja
un nivel semnificativ mai mare al dezechilibrelor, iar ulterior acestea s-au accentuat.
Comparatiile la nivel regional sunt semnificativ nefavorabile pentru economia noastra in
ceea ce priveste amploarea si persistenta deficitului fiscal si a deficitului contului curent,
precum si din perspectiva ritmului de crestere a datoriei publice. Mai ales in anul 2024,
dominat in plan social de evenimentele politice si electorale, aceste probleme economice au
devenit tot mai acute.

Dezechilibrele mari fac necesara o analiza serioasa a modelului de crestere

In acest context, este pe deplin justificatd preocuparea pentru ajustarea modelului de
crestere economica al Romaniei, atat in vederea revenirii la o traiectorie sustenabila, care sa
limiteze aparitia dezechilibrelor pe termen mediu, cat si din perspectiva - mai larga, dar la
fel de importanta - a evitarii capcanei venitului mediu.Strategia de iesire din situatia
economica dificila in care ne regasim astazi trebuie sa adreseze deopotriva aceste doua
elemente.

Provocarea este cu atat mai mare cu cat ajustarea trebuie realizata pe fondul unor
conditii generale nefavorabile: comertul international si economiile partenere sunt afectate
de importante tensiuni geopolitice, precum si de amenintarea cresterii tarifelor comerciale,
iar economia locala traverseaza o faza de incetinire accentuata.

Chiar daca solutia nu este evidentd, este cert ca un model economic sandtos nu mai
poate fi construit pe expansiunea consumului necorelata cu productivitatea, pe directionarea
investitiilor catre activitati cu valoare adaugata scazuta sau pe mentinerea unor lacune in
colectarea veniturilor bugetare.

O abordare structurata a acestei probleme duale formulate anterior necesita
discutarea etapizata a celor doua intrebari cheie.

[. Cum poate Romania sa creasca sustenabil, limitand acumularea dezechilibrelor
macroeconomice?

In principiu, ideea de echilibru in economie se referd la o situatie in care aceasta
functioneaza eficient, nu genereaza externalitdti negative si nu exista o discrepanta mare
intre cerere si ofertd. Intr-un mecanism atat de complex, aceasta este insi greu de mentinut
in mod natural pentru perioade lungi de timp. Aparitia dezechilibrelor este fireascs,
important este ca ele sa nu persiste si sa nu se accentueze dincolo de anumite praguri, care si
ele difera in functie de context.

John Maynard Keynes a introdus, inca de la Inceputul secolului XX, ideea de baza a
teoriei dezechilibrului economic: aceea ca preturile nu se ajusteaza suficient de rapid pentru
a restabili automat echilibrul dintre cerere si oferta. Ca urmare, pietele pot functiona
ineficient, ceea ce conduce la instabilitatea preturilor si la ajustari lente ale cantitatilor
tranzactionate.



Pe aceasta temelie conceptuald, teoria dezechilibrului a fost ulterior extinsa si
formalizata. O contributie esentiald apartine lui Barro si Grossman (1971), care au propus un
cadru analitic riguros pentru studierea dezechilibrelor simultane pe mai multe piete, in care
politicile monetare si fiscale au efecte reale, tocmai pentru ca preturile nu se ajusteaza
instantaneu.

Aceasta abordare se inscrie in cadrul asa-numitelor modele Old Keynesian, care au
inspirat ulterior introducerea explicita a rigiditatilor si frictiunilor in modelele
macroeconomice moderne. Lucrdri recente, precum cea a laureatului Premiului Nobel,
Thomas Sargent (2023), respectiv cele ale unor reputati economisti Roger Farmer (2008)
sau Robert Barro (2025), ofera o prezentare detaliatad a acestei familii de modele.

De altfel, modelele dinamice stocastice de echilibru general (DSGE) utilizate pe scara
larga in prezent, atat In cercetarea economicd, cat si in formularea politicilor economice,
preiau elemente ale teoriei dezechilibrului prin introducerea de frictiuni nominale si reale.
Astfel, dezechilibrul este modelat ca rezultat al unor mecanisme de ajustare incomplete,
lente sau costisitoare, in cadrul unui model de echilibru rational.

Din perspectiva empirica, dezechilibrele macroeconomice sunt un fenomen recurent,
atat In economiile dezvoltate, cat si In cele emergente. Totusi, frecventa, severitatea si
persistenta acestor dezechilibre tind sa fie considerabil mai mari in cazul economiilor in curs
de dezvoltare, din cauza vulnerabilitatilor structurale si a unei capacitati institutionale mai
reduse de a raspunde eficient la socuri.

Atunci cand dezechilibrele au o amploare redusa si sunt generate de factori endogeni
- cum ar fi politici prociclice, slaba colectare fiscala sau rigiditati structurale - ele sunt
gestionabile prin masuri interne bine calibrate.

In schimb, atunci cind deficitele devin mari, cronice si persistente, ele tind sa se
autoalimenteze: economia si actorii sai - gospodariile, companiile, administratia publica -
ajung sa se adapteze la un mediu caracterizat de stimuli fiscali permanenti si de politici
tolerante fatd de dezechilibru. In timp, acest lucru erodeazi disciplina economici, reduce
presiunea pentru eficienta si inovatie si afecteaza capacitatea sistemului de a reactiona
robust si credibil in fata crizelor.

Totodatd, daca dezechilibrele se manifesta pe fondul unor socuri externe de natura
globala - de exemplu, tensiuni geopolitice, schimbari in conditiile financiare internationale
sau perturbari majore ale lanturilor de aprovizionare - sau sunt amplificate de acestea,
procesul de ajustare devine cu atat mai mult unul foarte dificil, iar spatiul de manevra al
autoritatilor nationale este restrans substantial.

Ultimele doua paragrafe de mai sus reprezinta, din pacate, o radiografie destul de
exacta a situatiei de astazi a economiei noastre.

Dezechilibre se pot manifesta si punctual, pe piata muncii, pe piata bunurilor si
serviciilor, iar cele mai mediatizate si care apar cu cea mai mare frecventa sunt cele de pe
pietele financiare.

Pe pietele de bunuri si servicii, 0 cauza relevanta pentru potentiale dezechilibre in
contextul actual este reprezentata de restrictiile de natura comerciala care exista intre tari
sau blocuri economice. Desi sunt aplicate cu scopul de a corecta o serie de disfunctionalitati,
adesea politicile protectioniste dau nastere in fapt altor probleme cu implicatii mult mai
profunde si care au efecte In Intreaga economie. Tintind incurajarea pe termen mediu a
dezvoltarii ofertei interne, protectionismul are in prima instanta efecte negative asupra
consumatorilor sub forma unor preturi mai mari si a reducerii diversitatii si calitatii
bunurilor disponibile. Pentru ca cel mai adesea se ajunge la extinderea pe orizontala a
barierelor din calea liberului schimb, in rundele ulterioare sunt afectate fluxurile financiare
si de capital tehnologic, precum si inovarea, ceea ce, pe termen lung, perturba cresterea
economica.

Relatia dintre cresterea economica si intensitatea relatiilor comerciale internationale
este una ciclica si bidirectionala. O economie in expansiune stimuleaza, de reguld, cresterea
importurilor si exporturilor, contribuind la consolidarea interdependentelor comerciale si,
adesea, la aprofundarea cooperarii diplomatice. Aceste dinamici pot crea un cerc virtuos in
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care comertul international sustine, la randul siu, cresterea economici. In perioadele de
incetinire economica, insd, tendinta multor state este de a recurge la masuri protectioniste
pentru a-si apara sectoarele interne. Astfel de politici pot duce la tensiuni comerciale,
fragmentarea lanturilor globale de aprovizionare si afectarea ritmului de crestere la nivel
international.

Dezechilibrele macroeconomice se manifesta frecvent si pe piata muncii. John
Maynard Keynes a argumentat ca piata muncii nu se echilibreaza in mod automat, iar
cererea de munca poate ramane inferioara ofertei disponibile chiar si In absenta restrictiilor
explicite, generand somaj involuntar. Printre cauzele identificate de Keynes se numara
rigiditatea preturilor si, In special, inflexibilitatea salariilor nominale. Astazi observam in
practica faptul ca piata muncii este afectatd de o serie de factori care accentueaza aceste
rigiditati: reguli fiscale diferentiate, calibrarea neadaptata la conditiile economice a
salariului minim, scheme de pensii si asigurari sociale care nu functioneaza eficient etc. Toti
acesti factori pot contribui la aparitia unor dezechilibre persistente in alocarea fortei de
munca.

Si pe piata muncii din Romania se regasesc unele dintre rigiditatile amintite mai sus,
care alimenteaza dezechilibre structurale si limiteaza potentialul de crestere economica pe
termen lung. Astfel, desi cresterea salariului minim a contribuit aproape imediat la
imbunatatirea nivelului de trai in segmentele inferioare ale distributiei veniturilor,
majordrile insuficient corelate cu dinamica productivitatii au distorsionat structura
stimulentelor in sectoare cu valoare addugatd scizuti. In anumite regiuni sau industrii,
salariul minim se apropie de media salariald, comprimand astfel diferentele Intre munca
calificata si necalificata si descurajand investitiile in formarea profesionalda. Totodats,
necorelarea cu nivelul ofertei interne a facut ca surplusul de cerere pentru consum a
gospodariilor sa conduca la cresterea importurilor, agravand dezechilibrul extern si implicit
presiunea latent3 si indirectd asupra cursului de schimb. In timp, coroborat cu o serie de
factori exogeni, preturile interne si impactul asupra inflatiei al preturilor din import au
crescut simultan. De aceea, pe termen mediu, acele efecte pozitive initiale ale cresterilor
salariale necorelate cu productivitatea au fost, in cele din urma, in mod firesc vizibil erodate.

In absenta unor mecanisme de ajustare eficace si a unei capacititi institutionale de
reactie timpurie, astfel de dezechilibre risca sa se accentueze pe termen lung, afectand
potentialul de crestere economica si competitivitatea. Prin urmare, este esential ca politicile
publice sa includa instrumente de monitorizare preventiva si interventie corectiva timpurie
pe piata muncii. Printre altele, cred ca avem nevoie de o formula predictibila si transparenta
de actualizare a salariului minim, bazata pe productivitate, inflatie si dinamica economica,
diferentiatd la nivel sectorial.

Pe piata capitalurilor financiare, asa cum observam in prezent, dezechilibrele apar ca
urmare a scaderii increderii investitorilor fata de perspectivele de profit dintr-o anumita
tard sau regiune, lucru care diminueazi nivelul investitiilor productive. In timp, aceasta duce
la accentuarea inegalitatilor intre regiuni, ceea ce impacteaza piata muncii, cresterea
economica si bundstarea.

In acest context, mentinerea calificativului investitional din partea agentiilor de
rating nu reprezinta doar o chestiune tehnica de perceptie financiara, ci un obiectiv esential
pentru Romania. Acesta influenteaza direct costul finantarii externe a deficitul bugetar in
perioada de ajustare pe care o traversam, apetitul investitorilor straini pentru a dezvolta
afaceri private in Romania, stabilitatea cursului de schimb, capacitatea statului de a sustine
investitiile publice si efortul de aparare. Orice deteriorare a perceptiei de risc are potentialul
de a amplifica dezechilibrele deja existente si de a frana convergenta economica, afectand
perspectivele de dezvoltare pe termen mediu si lung.

Emotiile, intuitiile si impulsurile irationale care influenteaza comportamentul
agentilor economici cu privire la deciziile pe care acestia le iau in termeni de consum sau
investitii, precum si In termeni de incredere referitor la starea economiei, reprezinta un
factor important al dinamicii ciclurilor economice si financiare. Referitor la acest aspect,
Keynes a introdus in lucrarea sa din 1936 conceptul de spirite animalice (Animal Spirits).
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Laureatii Premiului Nobel, George Akerlof si Robert Shiller, adreseaza explicit conceptul de
spirite animalice in lucrarea cartea lor din 2009, subliniind ca psihologia umana joaca un rol
central In economia reala si in crizele financiare. Roger Farmer (2011) explica faptul ca acest
fenomen de tip spirite animalice a avut un rol semnificativ In prabusirea pietelor financiare
din timpul crizei din 2008-2009, conducand apoi la o rata mare a somajului.

In cadrul unui discurs sustinut pe 8 noiembrie 2013 la conferinta anuali de cercetare
a FMI 1n onoarea lui Stanley Fischer, reputatul economist Larry Summers a readus 1n atentia
publicului conceptul de ,stagnare seculard”, pentru a descrie situatia in care economiile de
piatd pot ajunge in situatia unor ,echilibre ineficiente” (sau, mai direct spus, dezechilibre),
care sa fie de durata. Astfel, din cauza unei lipse de Incredere a investitorilor privati in
perspectivele de crestere viitoare, economia ar putea ajunge intr-o situatie caracterizata de
un nivel ridicat si persistent al somajului, precum si de o productie agregata sub nivelul sau
potential. In aceastd prezentare, el a sugerat cd economiile avansate ar putea suferi de o
cerere agregata cronic insuficienta, chiar si in conditii de dobanzi foarte scazute, ceea ce ar
putea duce la o crestere economica lenta si la o inflatie sub tinta pe termen lung. Aceasta
idee a fost considerata de unii economisti influenti, precum laureatul Premiului Nobel, Paul
Krugman, sau fostul economist sef al FMI din perioada crizei financiare, Olivier Blanchard, ca
fiind una dintre cele mai importante contributii recente la dezvoltarea gandirii
macroeconomice.

Dezechilibrele macroeconomice pot varia in forma si intensitate, dar prezinta si
trasaturi comune. Ele pot avea cauze structurale - legate, de exemplu, de modelul de
dezvoltare economica, de specializarea anumitor sectoare sau de eficienta institutionala -
pot fi de natura ciclica, generate de fluctuatiile inerente ale activitatii economice sau pot
deveni cronice, atunci cand factori persista pe termen lung fara interventii corective
adecvate.

In consecints, dezechilibrele trebuie analizate si abordate diferentiat, in functie de
context si mecanismele care le genereaza. Totusi, dincolo de particularitati, se pot distinge
cateva tipare recurente in formarea si acumularea lor.

Un exemplu ilustrativ este cazul asa-numitilor ,tigri asiatici” - precum Coreea de Sud,
Thailanda sau Indonezia - care, in anii '80-'90 au Inregistrat cresteri economice accelerate,
sustinute de investitii masive si exporturi dinamice, dar insotite de fragilitati care, ulterior,
au fost catalizatorul crizei financiare asiatice din 1997. Aceasta a demonstrat ca o crestere
rapidd, in absenta prudentei macroeconomice si a consolidarii institutionale, poate amplifica
instabilitatea in loc sa asigure dezvoltare sustenabila continua.

Aguiar si Gopinath (2004), intr-o lucrare remarcabila ce a schimbat perspectivele
asupra dinamicii ciclurilor economice in cazul economiilor emergente, atribuie un rol
esential soldului contului curent. Astfel, deficitele mari si persistente ale soldului contului
curent din economiile emergente indica o dependenta ridicata fata de finantarea externa,
ceea ce face economia vulnerabila la socuri externe si retrageri bruste de capital sau ,,sudden
stops”. Acumularea dezechilibrelor externe prelungeste si agraveaza riscul unei crize
financiare, deoarece tara trebuie sa-si refinanteze datoria externa in conditii de incertitudine
crescutd. Astfel, In situatii de criza, economiile emergente trebuie sa faca ajustari dureroase
pentru a reduce dezechilibrul extern.

Totodatd, Ricardo Reis (2013) realizeaza o radiografie a economiei portugheze in
perioada pre- si post-criza, pentru a identifica factorii ce au stat in spatele performantei
economice slabe inregistrate in perioada 2000-2012. In perioada mentionatd, economia
portugheza a avut o prestatie mai slaba decat cea inregistrata de economia Statelor Unite in
timpul Marii Depresiuni, respectiv de economia Japoniei In deceniul sau pierdut. Reis (2013)
pune evolutia economica a Portugaliei In perioada mentionata pe seama urmatorilor factori:
aprecierea cursului real de schimb, cresteri salariale, alocarea ineficienta a capitalului in
economie, extinderea sectorului de tip non-exporturi (,non-tradable”), scaderea
productivitatii totale a factorilor (TFP), indatorare masiva din strainadtate si lipsa unor
actiuni care sa adreseze din timp problemele din sectorul pensiilor. Ca si In cazul
economiilor investigate de Aguiar si Gopinath (2004), socul de tip ,sudden stop” generat de
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criza financiarda a cauzat probleme serioase economiei portugheze in contextul
vulnerabilitatilor mentionate anterior.

Particularizand toate aceste idei pentru cazul Romaniei, observam o buna asemanare
cu cazul tigrilor asiatici, dar nu doar din considerente pozitive: rate mari de crestere
economica in trecut asociate cu acumularea unor dezechilibre majore.

Privind retrospectiv, de la momentul integrarii iIn Uniunea Europeand si pana in
prezent, datele evidentiaza un progres remarcabil in termeni de convergenta reald. Produsul
intern brut pe locuitor, exprimat la paritatea puterii de cumparare (PPS), a crescut de la
aproximativ 10.800 euro In 2007 la circa 31.000 euro in 2024 - o triplare in decurs de 17
ani. Am ales aceasta masura exprimatd in PPS deoarece reflecta mai fidel puterea reala de
cumparare a populatiei, facand posibila o comparatie relevanta cu alte state membre UE,
indiferent de diferentele de preturi si costuri de trai.

In aceeasi perioadd, media PIB pe locuitor in Uniunea Europeani a crescut de la
24.700 euro la 39.700 euro. Prin urmare, Romania a avansat intr-un ritm considerabil mai
rapid decat media Uniunii, de la doar 44% din media UE in 2007 pana la aproximativ 79% in
2024 (ceea ce ne plaseaza insa doar pe locul 18 intre cele 27 de state membre).

Aceasta dinamica confirma succesul procesului de convergenta economicd, dar
totodata ridica Intrebari privind sustenabilitatea modelului de crestere care a sustinut
aceasta performanta. Asa cum arata si experientele internationale, inclusiv din Asia, o
crestere acceleratd poate ascunde acumularea de dezechilibre structurale, care devin vizibile
abia in momentul aparitiei unui soc sau a unei crize.

Un exemplu util acestei discutii dar dintr-o perspectiva diferita este si cel al Bulgariei,
care a pornit in 2005 de la un nivel foarte apropiat de al nostru insa a crescut mai lent
ajungand In 2024 la doar 66% din media europeanad, dar fara dezechilibre atat de mari si
pentru o perioada la fel de lunga de timp ca in cazul Romaniei. O dovada In acest sens sunt
concluziile celor mai recente rapoarte de convergenta publicate pe 4 iunie de Comisia
Europeana si de Banca Centrala Europeana care arata ca aceasta tara se incadreaza in
nivelurile de referinta stabilite prin criteriile de convergenta, fiind astfel pregatita sa adopte
moneda euro incepand cu data de 1 ianuarie 2026.

Desigur, Bulgaria are o economie de dimensiune semnificativ mai redusa si
numeroase particularititi care o diferentiazi de Romania. In acelasi timp, lectia pe care o
ofera nu tine neapdrat de oportunitatea adoptarii monedei euro - pe care eu o sustin, in mod
echilibrat, considerand atat avantajele cat si provocarile, dar care este fnsa un subiect
dezbatut intre economistii romani si care adesea polarizeaza. Situatia sa arata insa ca, in
anumite situatii, un ritm de crestere mai moderat, dar Insotit de echilibre macroeconomice
mai bune (ce rezulta uneori chiar si din constrangeri ce pot parea destul de severe), poate fi
preferabil unei expansiuni rapide care genereaza vulnerabilitati persistente.

Revenind la dinamica economiei Romaniei, pot fi relevante alte doua Intrebari sub-
adiacente: cat de intensa a fost integrarea in Uniunea Europeand, respectiv in cati ani
indicatorul PIB pe locuitor din tara noastra ar putea ajunge la nivelul mediu al Uniunii
Europene.

Pentru a raspunde la prima intrebare, am recurs la abordarea propusa de Robert
Lucas in lucrarea Trade and the Diffusion of the Industrial Revolution din 2007. In perioada
analizatd, rata (logaritmica) medie anuala de crestere a PIB pe locuitor a fost de aproximativ
6,21% in Romania, respectiv de aproximativ 2,8% la nivelul Uniunii Europene. Este
important de mentionat faptul ca economiile emergente, precum Romania, Inregistreaza nu
doar cresteri ale productiei, ci si ajustari ale nivelului preturilor catre media Uniunii
Europene. Aceasta aliniere a preturilor, reflectata in indicatorii calculati la paritatea puterii
de cumparare, poate conduce la o rata de crestere a PIB pe locuitor exprimat in paritatea
puterii de cumparare mai mare decat cea a PIB real, exprimand astfel un progres atat in
termeni cantitativi, cat si in termeni de preturi relative. Calibrand modelul lui Lucas rezulta
un parametru de integrare de aproximativ 0,9. Acesta indica faptul ca Romania asimileaza, in
medie, aproximativ 90% din beneficiile apartenentei la Uniunea Europeand, referindu-ne
aici la tehnologie, productivitate, fonduri europene sau investitii strdine directe.



Daca am presupune ca nivelurile favorabile noua ale parametrilor de convergenta
observati in perioada 2007-2024 vor ramane constanti (ceea ce reprezinta o adevarata
provocare greu de atins - adica sa asistam la aceleasi rate de crestere a PIB pe locuitor in
tara noastrd, precum si la nivelul Uniunii Europene), caeteris paribus, am avea nevoie de
aproximativ 7,2 ani pentru a ajunge din urma media Uniunii Europene si a elimina complet
decalajul.

Acesta este insa doar un exercitiu contrafactual, pentru ca in realitate nu ne putem
imagina ca pe masura ce ne apropiem de media UE ratele noastre anuale de crestere ar
putea ramane in mod constant de peste 2,2 ori mai mari comparativ cu cele ale blocului
economic din care facem parte. Aici intervine cea de-a doua provocare majora pentru
modelul nostru de crestere, pe care doar am mentionat-o in prima parte a articolului: cum
evitam capcana venitului mediu?

II. Se poate evita capcana venitului mediu?

In ceea ce priveste riscul de a cidea in capcana venitului mediu, acest concept se
refera la situatia In care o tara care a reusit tranzitia de la un nivel scazut la unul mediu de
venituri ajunge Intr-un punct de stagnare, din care nu mai poate progresa catre statutul de
economie dezvoltata.

Atunci cand economiile de piata se afla la inceput de drum - asa cum a fost cazul
Romaniei si al altor state din regiune care, in anii '90, au facut tranzitia de la regimuri
autoritare si economii integral planificate - ele beneficiaza de o serie de avantaje care permit
o crestere rapida. Unele valorifica forta de munca ieftind, utilizata intensiv in agricultura si
industrie, altele isi exploateaza resursele naturale si reusesc sa atraga investitii strdine
semnificative.

Pe masura ce o economie evolueaza, avantajele initiale enumerate mai sus (utile intr-
o etapa incipienta dar, in esenta, rudimentare) devin insuficiente pentru a sustine
dezvoltarea si trebuie inlocuite cu fundamente de crestere mai sofisticate, in principal de
ordin tehnologic si al calitatii capitalului uman. Astfel, atunci cind forta de munca si
resursele naturale devin mai rare si mai costisitoare, inovatia si adoptarea tehnologiilor noi
se numara printre putinele solutii ramase pentru mentinerea cresterii, deoarece acestea
permit continuarea Imbunatatirii rezultatelor economice, combinand resurse mai putine sau
mai scumpe de o maniera mai eficienta.

Unul dintre promotorii de prim-plan ai dezbaterilor privind capcana venitului mediu
este Indermit Gill, in prezent economist-sef al Bancii Mondiale. Acesta a sustinut recent o
prelegere in Romania, in cadrul unui seminar dedicat acestui subiect, subliniind urgenta
adaptdrii modelelor de dezvoltare In economiile aflate in tranzitie catre statutul de tari
dezvoltate. Intr-un raport al Bancii Mondiale din 2007, impreuna cu Homi Kharas, Gill a adus
in prim-plan ideea ca mai multe economii asiatice — desi au cunoscut perioade de crestere
economica acceleratd - au intrat ulterior intr-o faza de stagnare relativa, nereusind sa
reduca In continuare, in mod sustenabil, decalajul fata de economiile avansate.

Constatarea centrald a raportului era ca, fara reforme structurale profunde si fara
trecerea de la un model extensiv la unul intensiv - bazat pe inovatie, educatie, institutii
eficiente si investitii in capital uman - procesul de convergenta se poate bloca pentru
decenii. Aceasta analiza este cu atat mai relevanta pentru Romania astazi, intr-un moment in
care modelul sau de crestere economica risca sa-si epuizeze resursele traditionale si se
plaseaza deja de mai multa vreme intr-o zona de vulnerabilitate structurala.

Totodatd, in linie cu concluziile subliniate de Aguiar si Gopinath (2004), plasarea intr-
o etapa favorabild a ciclului economic global, coroborata cu apartenenta la proces de tip
,catching-up” nu sunt premise suficiente pentru dezvoltarea economica sustenabila pe
termen lung. Mai mult decat atat, atunci cand cresterile economice sunt de o magnitudine
ridicata, este esential ca aceasta evolutie favorabild a economiei sa nu fie insotita de
dezechilibre majore, in special In ceea ce priveste soldul contului curent. Altfel, cresterea
rapida a economiei, concomitent un deficit mare al soldului contului curent pot conduce la
ajustdri ulterioare dureroase pentru economie si societate In ansamblu. Astazi, economia
tarii noastre se regaseste In aceasta situatie nefavorabila identificata in studiile realizate de
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Aguiar si Gopinath (2004), cat si de Reis (2013). Asadar, gasirea unor solutii pentru o
reforma adecvata a sistemului de pensii, precum si alocarea eficienta a capitalului din
economie sunt premise esentiale pentru o dezvoltare economica sustenabila.

[II. Cum pot fi armonizate aceste doua obiective - cresterea sustenabila si
convergenta intr-un model coerent de dezvoltare?

Cele mai multe exemple relevante pentru noi arata ca pentru a avea crestere si
convergentd pe termen lung si a nu accentua amplitudinea etapelor descendente ale
ciclurilor economice (altminteri firesti), este necesara corectia dezechilibrelor
macroeconomice - in special a deficitului fiscal, pentru ca acesta influenteaza si deficitul de
cont curent.

Discutia actuala despre consolidare bugetara nu trebuie purtata izolat, ci conectata cu
viziunea de dezvoltare pe termen mediu si lung. Consolidarea fiscald nu este un scop in sine,
ci o conditie esentiala pentru a reda credibilitatea politicilor publice, a stimula investitiile
productive si a sustine competitivitatea externa.

In procesul de reducere graduald a deficitului bugetar, este esential un efort
echilibrat, care sa combine responsabil reducerea cheltuielilor publice cu masuri de crestere
a veniturilor fiscale. Alegerea concreta a instrumentelor revine, in mod firesc, celor care fsi
asuma raspunderea guverndrii. Totusi, pentru ca ajustarea sa fie legitima si sustenabila,
aceasta nu poate proteja disproportionat doar una dintre cele doua componente ale
bugetului - fie cheltuielile, fie veniturile. Altfel spus, fara o impartire echitabila a efortului, nu
poate exista nici coeziune sociala, nici sprijin public autentic pentru o corectie care se
doreste durabila.

Convergenta rapida in termeni reali ai economiei Romaniei a fost bineinteles
facilitata si de unele politici fiscale orientate catre stimularea afacerilor in anumite zone
economice cheie. De exemplu, in unele cazuri, acordarea de facilitati fiscale a stimulat intr-
adevar o alocare eficienta a capitalului catre ramuri importante ale economiei, precum
sectoarele IT sau agroalimentar. Astazi tara noastra reprezinta un centru IT important la
nivel regional, in timp ce pe partea de agriculturda, Romania a devenit unul dintre principalii
exportatori de cereale din Europa. Si atunci, de ce nu a functionat in toate domeniile
economiei aceasta reteta si de ce nu poate fi ea extinsa si permanentizata? Raspunsul este ca
un stimul poate fi eficient pentru punerea in functiune a mecanismelor economice de piata
atunci cand, din anumite motive, ele sunt gripate. Ins3, odati ce procesul de convergenta
avanseazd, este recomandata eliminarea graduala a acestor facilitati pentru ca organismul
economic sa aiba robustetea de a aloca eficient resursele si de a se adapta la conditiile in
schimbare. Din aceasta perspectiva este util de studiat cum percep agentii economici aceste
facilitati. Aceasta intrebare face subiectul unor dezbateri intense 1in literatura
macroeconomica de specialitate.

Robert Barro a formulat In 1974 principiul , echivalentei ricardiene”, dupa cunoscutul
economist britanic David Ricardo, ce afirma faptul ca, atunci cand agentii anticipeaza ca
unele reduceri fiscale vor fi doar temporare, iar pe viitor vor fi contrabalansate de impozite
mai mari (pentru a finanta aceste reduceri), comportamentul de economisire se modifica,
astfel ca, pe ansamblul perioadei, nu exista o stimulare a consumului agregat. Pe de alta
parte ins3, cand agentii sunt ,,non-ricardieni”, adica nu internalizeaza complet povara fiscala
viitoare generata de datoria publica, reducerile fiscale temporare cresc consumul pe termen
scurt, pentru ca agentii economici percep aceste reduceri ca un castig real si nu economisesc
pentru a plati impozite mai mari in viitor. Totodatd, din acest mecanism va rezulta o crestere
a deficitului bugetar pe termen scurt, iar acest lucru nu este compensat prin economii
suplimentare ale agentilor economici, ceea ce poate duce la cresterea datoriei publice pe
termen lung.

Asadar, in construirea unor politici fiscale, este esential sa intelegem masura in care
agentii economici sunt ,non-ricardieni”. Survenirea unor masuri de consolidare fiscal3,
neanticipate din timp de catre agentii economici, ar putea afecta deciziile acestora cu privire
la consum, economisire si investitii, care mai departe sa afecteze capitalul si activitatea din
sectorul economic real. Acest fenomen poarta in literatura numele de ,crowding out”, un
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termen pe care l-am mai utilizat si mai sus. Conform lui Mankiw si Elmendorf (1998),
cresterea costului cu dobanzile aferente datoriei publice poate afecta capitalul privat,
conducand la aparitia acestuia. Totodata, cresterea rapida a costului cu dobanzile pentru
datoria publica poate indica o necesitate imediata de consolidare fiscala. Conform
informatiilor disponibile In baza de date Ameco, costul cu dobanzile platite In Romania
pentru datoria publica a crescut de la o pondere de 1% din PIB in 2019, la 1,4% in 2022,
respectiv la 2,3% In 2024. Pentru 2025 si 2026, Ameco estimeaza o crestere a costului cu
dobanzile la 2,6% din PIB in 2025, respectiv 2,8% din PIB in 2026. Asadar, chiar si in lipsa
unei modificari semnificative a perceptiei fata de risc, atunci cand Romania va reusi
atingerea tintei de deficit bugetar de 3% prevazuta in acordul de la Maastricht, aceasta ar fi
probabil utilizata In cea mai mare parte pentru costul cu dobanzile, ceea ce ar impune ca
cheltuielile sa fie mentinute aproximativ la nivelul veniturilor (deficitul primar sa fie foarte
redus).

Totodata, Sargent si colaboratorii (2024) extind abordarile lui Barro (1974, 1979) si
propun o abordare asa-zis optimald cu privire la administrarea datoriei publice si a
deficitelor bugetare, in care nivelul taxarii ar trebui stabilit astfel incat costul taxarii
aditionale (marginale) a agentilor publici sa fie egal cu beneficiul marginal rezultat din
reducerea taxarii. In acest sens, abordarea propusi de Sargent si colaboratorii urmireste
principiul lui Barro de ,netezire a taxarii”. Altfel spus, abordarea propusa de Sargent si
colaboratorii poate fi privita ca o regula fiscala si o forma de echitate a politicilor In domeniu.

Totodata, parafrazandu-l pe laureatul Premiului Nobel, Paul Krugman, masurile
fiscale necesare in acest moment trebuie sa nu fie unele de tip doctor Pangloss, un personaj
din Voltaire caracterizat de un exces de optimism, ci trebuie sa porneasca intr-o maniera
adecvata de la realitatile economice curente.

Noul model de crestere trebuie sa includa reguli care sa nu mai permita ca, in timpul
perioadelor de crestere economica ampla, deficitele bugetare si de cont curent sa fie de nivel
ridicat, cresterea salariilor sa fie complet decuplata de cresterea productivitatii, iar cresterea
pensiilor de cea a salariilor.

Consolidarea trebuie realizatda de o maniera in care sa fie evitate bruscari ale
economiei printr-o abundenta de masuri stimulative, parafrazadndu-l aici pe reputatul
economic John Cochrane, ce aseamdna economia cu un reactor nuclear (odata ce este pornit
si apar disfunctionalitati acesta este dificil de oprit, iar problemele pot evolua exponential).

Studiile citate anterior evidentiaza faptul ca deficitele mari de cont curent si alocarea
mai putin eficienta a capitalurilor reprezinta o particularitate relativ frecvent intalnita in
cazul economiilor emergente ce traverseaza un context economic foarte favorabil conducand
la rate mari de crestere. Acestea formuleaza concluzia ca o crestere rapida a cererii agregate
nu determind implicit, pe termen scurt, o alocare eficienta a capitalului In economie catre
ramuri productive ale economiei. in astfel de situatii, se observa adesea o orientare a
capitalului preponderent catre sectorul de ,non-tradables”, atras fiind de ratele mari de
profitabilitate, in timp ce excesul de cerere agregata se materializeaza intr-o crestere
semnificativa a importurilor si mai departe in deficite comerciale. Suntem asadar intr-o
capcana ce nu era, din perspectiva literaturii de specialitate In domeniu, complet
imprevizibila.

Un exemplu simplu clarifica aceasta situatie In care se afla in prezent economia
Romaniei. Tara noastra este unul dintre cei mai importanti exportatori de cereale la nivel
european, si totusi avem importuri considerabile pe partea de panificatie. Sa consideram
situatia unei afaceri mici specializate in comercializarea de produse de panificatie, cu
mentiunea ca acele produse survin in special din import. Excesul de cerere din economie
determina o cerere ridicata pentru produsele din import ale acestui magazin de panificatie.
Chiar daca aceasta afacere prospera, si plateste taxe aferente pentru dimensiunea afacerii,
totusi banii platiti pentru produsele comercializate ies din circuitul economic al tarii noastre.
Printre multe externalitati, o consecintd importanta a acestui aspect este faptul ca banii
platiti pentru produsele din import nu contribuie mai departe la cresterea bazei impozabile.
Pe de alta parte, daca ar fi existat firme autohtone care sa produca local bunuri care sa
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raspunda cerintelor (calitate, cantitate, pret, ritm si volum de aprovizionare) avute de
magazinul de comercializare, banii ar fi ramas In interiorul tarii si ar fi contribuit la cresterea
bazei impozabile, care 1n final ar fi determinat o crestere a incasarilor fiscale. Aceasta este
una din explicatiile pentru care incasadrile fiscale au ramas reduse in Romania, in pofida
faptului ca am avut ani cu rate mari de crestere economica, iar ratele de taxare au fost
reduse pe anumite paliere.

Dupa cum subliniaza Aguiar si Gopinath (2004), ciclurile economice din tarile cu
economii emergente difera semnificativ de cele din economii mature. Implicit, si criteriile
dupa care consideram optimalitatea unor decizii fiscale, de exemplu In termeni de taxare,
difera in cazul unor economii emergente aflate in faza de expansiune si convergenta fata de
cazul unor economii ajunse la etapa de maturitate. De exemplu, Mankiw, Weinzierl si Yagan
(2009) subliniaza c3, in unele arii de taxare, exista o eterogenitate semnificativa la nivelul
tarilor din OECD.

Totodata, Mankiw, Weinzierl si Yagan (2009) subliniaza faptul ca in multe tari exista
neconcordante Intre practicile intalnite cu privire taxare si ceea ce recomanda literatura ca
fiind optimal. Adesea, in discutiile despre fiscalitate se invoca adecvarea unor modele
practicate in alte tari si care au fost eficiente. Faptul ca anumite sisteme fiscale sunt eficiente
in anumite tari nu reprezinta o conditie suficienta pentru ca aceeasi eficienta sa fie Intalnita
intr-o alta tara. Literatura de specialitate recomanda ca deciziile cu privire la fiscalitate sa fie
optimale avand in vedere un criteriu social. Altfel spus, literatura de specialitate recomanda
definirea unui criteriu de urmarit, precum bunastarea sociala, astfel incat deciziile de taxare
sa asigure maximizarea acestui criteriu. Totodatd, deciziile de natura optimala se
investigheaza diferit pentru fiecare taxa. Exista doud abordari majore cu privire la
optimalitatea taxarii: o abordare micro si una macro. Abordarea micro, propusa de Mirrlees
(1971), se caracterizeaza printr-un mediu static, In timp ce abordarea macro, promovata de
autori precum Atkinson si Stiglitz (1976), se refera la un mediu dinamic, In care deciziile de
taxare determina efecte in timp. Nu in ultimul rand, este important sa distingem intre un
mediu optimal de taxare si necesitatea de consolidare fiscala. In general, consolidarea fiscali
se refera la o necesitate imediata, in timp ce conturarea unui cadru optimal de decizii fiscale
urmareste un orizont mai lung de timp (o discutie interesanta despre masuri de consolidare
fiscala si optimalitate pe termen mai scurt poate fi gasita in Uribe, 2016).

Diferenta dintre costul datoriei si rata de crestere economica, intalnita in literatura de
specialitate sub acronimul ,r-g”, a nascut importante dezbateri economice despre
sustenabilitatea datoriei publice si nuanta masurilor ce ar trebui adoptate. Un nivel pozitiv si
ridicat al r-g poate indica probleme pentru sustenabilitatea datoriei publice. Recurgand la o
judecata bazata pe o curba Laffer dinamica, Cochrane (2010) subliniaza ca reducerea
perspectivelor de crestere pe termen lung poate reduce semnificativ spatiul fiscal.

Intelegerea si recunoasterea situatiei economice de la care pornim in acest drum
deloc usor are ca reper necesitatea asumarii situatiei reale a economiei din prezent. O
perceptie neadecvata asupra realitatilor economice existente poate conduce la erori majore
cu grave consecinte economice pentru ca iIncrederea actorilor privati din economie
(populatie, mediul de afaceri, investitori) se poate pierde rapid, iar apoi se recastiga foarte
greu, si cu importante costuri pe termen mediu.

John Maynard Keynes spunea limpede: ‘The avoidance of truth in economic
policyleads not only to poor results but to distrust in institutions’. lar Milton Friedman,
laureat al Premiului Nobel, intarea aceasta idee: ‘Only a government that tells the truth about
the economy can make rational decisions about the future’. Mistificarea realitatii economice
poate crea iluzii pe termen scurt, dar aduce inevitabil crize pe termen lung. Adevarul
economic, oricat de inconfortabil, este conditia de baza pentru decizii rationale si pentru
mentinerea increderii in institutii.
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3. Sorin Preda (Global Vision) la Forbes Romania - Liga Campionilor in Business
2025:,Nu orice varf merita cucerit”

La editia din acest an a evenimentului Forbes Romania - Liga Campionilor in Business
2025, antreprenorul Sorin Preda, fondator si CEO al Global Vision, a vorbit despre parcursul
sau de trei decenii In business, experientele din sporturile de anduranta si lectiile acumulate
in constructia unuia dintre cele mai solide portofolii imobiliare industrial-logistice din
Romania.

Cu peste 50 de proiecte imobiliare dezvoltate si livrate in ultimele doud decenii,
totalizand mai mult de 1,8 milioane de metri patrati, Sorin Preda a subliniat importanta
perseverentei in detrimentul talentului, atat in afaceri, cat si in sport. ,Cred ca rezistenta si
capacitatea de efort sunt mult mai importante decat talentul. Succesul real vine din
consecventa si din capacitatea de a merge mai departe. Deseori, in cei 30 de ani de munca,
am facut greseala sa ridic in slavi talente si sa apreciez mai putin munca si perseverenta, dar
am realizat ca, de fapt, ele sunt cele care ne asigura succesul pe termen lung”, a declarat
acesta.

Pornind de la experientele personale in competitii de anduranta, Preda a tras paralele
directe cu mediul antreprenorial, accentudnd ideea ca mentinerea luciditatii si gestionarea
efortului sunt esentiale. ,Atunci cand intri Intr-o competitie care dureaza 10-12 ore, chiar
daca esti bine antrenat, sigur ti se intampla ceva neprevazut. De aceea, mentinerea
cumpatului si a luciditatii sunt doud elemente importante, atat In business cat si in sporturile
de anduranta. Nu orice varf sau orice afacere merita cucerita cu orice pret. Nu este despre a
ajunge primul, ci despre a ajunge in siguranta”, a spus antreprenorul, care conduce astazi un
business cu parteneriate internationale si tranzactii de milioane de euro.

Un alt mesaj central a fost legat de modul in care antreprenoriatul ar trebui sa se
raporteze la societate. ,Pentru mine, adevarata masura a unui antreprenor nu este valoarea
acumulatd, ci amprenta pe care o lasa. Nu construim doar cladiri, ci comunitati. Nu doar
companii, ci mosteniri”, a adaugat fondatorul Global Vision.

Sorin Preda a abordat si tema relatiei dintre antreprenori si autoritati, punctand rolul
sistemic al celor care dezvolta, construiesc si creeaza locuri de munca. ,Niciodata nu am fost
o voce foarte vocala in relatia cu statul, dar cred ca astazi trebuie sa spunem clar ca rolul
antreprenorilor este unul esential. Nu e vorba doar de economie, ci de coeziune, de
stabilitate, de infrastructura si comunitati functionale.”

Discursul sau s-a incheiat cu o reflectie asupra generatiei actuale de lideri: ,Traim o
viata confortabild, dar mi-e teama ca s-ar putea sa nu ne realizam nici pe departe potentialul
pe care-l avem. Daca nu ne alegem competitiile cu sens si nu ne construim traseul cu
rabdare, riscam sa construim repede, dar fara temelie.”

Global Vision este astazi unul dintre cei mai activi dezvoltatori din Romania In
sectorul industrial si logistic, cu numeroase proiecte finalizate sau in curs de dezvoltare.
Compania intentioneaza sa se extinda si pe segmentul rezidential, dupa ce a facut deja pasul
spre tehnologie, energie verde si sustenabilitate.

4. Alfasigma accelereaza extinderea portofoliului de suplimente alimentare in
Romania, mizand pe cresterea peste media pietei

Compania farmaceutica Alfasigma anunta intensificarea investitiilor pe piata
suplimentelor alimentare din Romania, in contextul unei evolutii accelerate a acestui
segment si a unei dinamici ridicate a intregii piete farmaceutice locale.

Cu o cifra de afaceri de peste 92 de milioane de euro in 2024, subsidiara din Romania
a firmei italiene devine un punct strategic pentru extinderea portofoliului si cresterea
vanzarilor in regiune.

Piata farmaceutica din Romania a ajuns anul trecut la 7,91 miliarde de euro, in
crestere cu 16,2% fata de 2023, potrivit datelor IQVIA. Cresterea a fost alimentata in
principal de doua clase: medicamentele cu prescriptie - impulsionate de extinderea listei de
compensate pentru patologii oncologice si cardiovasculare - si categoria OTC si suplimente
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alimentare. Acestea din urma au devenit un indicator al schimbarii comportamentului de
consum in randul populatiei, in favoarea preventiei si a autogestionarii sanatatii.

,Piata romaneasca de OTC este estimata sa creasca cu 14,9% in 2026. Este o piata
dinamica, cu o evolutie semnificativa, iar daca o comparam cu tdrile din Europa de Est sau
chiar din Vest, Romania depaseste ritmul de crestere mediu. Iar aceasta dinamica este
sustinuta in mod clar de interesul tot mai crescut al populatiei pentru preventie, pentru
terapii mai putin invazive, pentru suplimente care sa fie luate la timp”, a declarat Dr. Iulia
Ionescu, General Manager Alfasigma Romania.

Potrivit acesteia, suplimentele si OTC-urile reprezinta in prezent aproximativ 15-20%
din portofoliul local al companiei, dar planul este ca acest segment sa devina un vector de
crestere mai accelerati decat media pietei. ,in 2024, suplimentele si OTC-urile au crescut cu
22%. Ambitia noastra este sa ajungem la o crestere de 30%, in volume, nu ne legam de
preturi. Vrem sa fim peste piata”, a completat Iulia lonescu.

Aceasta strategie se traduce in investitii directe: extinderea echipei comerciale cu
peste 10%, lansarea de produse noi, cresterea bugetelor alocate promovarii si derularea de
campanii de educatie medicala si informare publica. Printre lansarile recente se numara
Vesvein Legs, un supliment destinat sanatatii sistemului venos periferic, primul produs
dintr-o noua linie dedicata patologiei vasculare. Acesta utilizeaza o tehnologie de eliberare
secventiala a patru ingrediente active si se adreseaza unui segment populational afectat
semnificativ - boala venoasa cronica fiind prezentd, potrivit estimarilor, la 7 din 10 romani.

Piata suplimentelor alimentare in Europa de Sud-Est a depasit in 2024 valoarea de
1,1 miliarde de euro, iar estimarile pentru perioada 2024-2028 indica o crestere medie
anuald de peste 13,6%. Romania este asteptatd sa mentind un ritm de crestere anual de
peste 14%, peste media atat a Europei de Est, cit si a Europei de Vest, potrivit datelor IQVIA.

»Aceasta evolutie ne arata ca romanii devin tot mai preocupati de propria sanatate,
cauta solutii mai devreme, aleg produse mai naturale, iar acest lucru este extrem de
important pentru sustenabilitatea sistemului de sanatate. Prin suplimente bine informate,
prin terapii adaptate, putem reduce povara bolilor cronice si costurile aferente acestora”, a
mai declarat lulia [onescu.

La nivel global, Alfasigma a inregistrat in 2024 o cifra de afaceri de 1,87 miliarde de
euro, In crestere cu 37% fata de anul precedent, si un EBITDA ajustat de 427 milioane de
euro. Compania activeaza in peste 100 de piete, detine douad centre de cercetare si sase
unititi de productie in Italia, Spania si SUA. In Romania, Alfasigma este prezenti din 2007 si
acopera segmentele Rx, OTC, suplimente alimentare si dispozitive medicale, cu o echipa
locala de 107 angajati.

Extinderea portofoliului de suplimente si OTC-uri in Romania este sustinuta si de
strategia globala de achizitii. Portofoliul actual include produse provenite si din integrarea
unor companii specializate, precum Sofar, achizitionata in 2022, in cadrul unei strategii mai
ample de consolidare si diversificare.

Pentru 2025, compania isi propune nu doar crestere, ci si consolidare ca partener
activ In educatia pentru sanatate si preventie, In acord cu tendintele emergente de pe piata
farmaceutica roméaneasca.

5. Fitch: Reducerea deficitului si stabilizarea datoriei publice, esentiale pentru
ratingul Romaniei dupa alegeri

Agentia de evaluare financiara Fitch Ratings avertizeaza ca perspectivele reducerii
deficitului bugetar record si stabilizarea datoriei publice accelerate sunt elementele-cheie in
evaluarea ratingului suveran al Romaniei, in contextul rezultatului alegerilor prezidentiale
din 18 mai.

Raportul publicat joi subliniaza cd, dupa ani de derapaje fiscale si pierdere a
credibilitatii politicii bugetare, viitorul Guvern va trebui sa implementeze un proces amplu
de consolidare fiscald, intr-un climat politic fragmentat si cu perspective modeste de
crestere economica.
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Victoria centristului pro-european Nicusor Dan in fata populistului de dreapta George
Simion a redus pe termen scurt riscurile de instabilitate politici majora. Insa Fitch noteaza
cd ramane de vazut daca aceasta schimbare va aduce o imbunatatire reald a eficientei
politicilor economice, in contextul unui Parlament fragmentat si al unei polarizari sociale in
crestere.

Fitch confirma ca negocierile in curs pentru formarea unui nou guvern includ drept
prioritate elaborarea unui plan de consolidare fiscala. Noul presedinte a indicat ca tinta
realista pentru deficitul bugetar in 2025 un nivel de 7,5% din PIB, in timp ce planul fiscal-
structural convenit cu UE prevede o tinta de 7%.

Anul trecut, deficitul bugetar al Romaniei a crescut la 9,3% din PIB, comparativ cu
6,6% In 2023, ceea ce a determinat o majorare semnificativa a datoriei publice la 54,8% din
PIB in 2024. In primele patru luni din 2025, deficitul s-a mentinut aproape de nivelul din
aceeasi perioada a anului trecut, la 56 miliarde de lei (aproximativ 2,95% din PIB).

Comisia Europeana estimeaza un deficit de 8,6% din PIB pentru 2025, daca nu
intervin schimbari de politici. De asemenea, prognoza de crestere economica ramane
scazuta, la doar 1,4%, ceea ce ridica semne de intrebare asupra capacitatii guvernului de a
reduce semnificativ deficitul fara compromisuri politice majore.

Fitch precizeaza ca urmatoarea revizuire a ratingului suveran al Romaniei este
programata pentru 15 august, iar modul in care noul Guvern va aborda consolidarea fiscala
va influenta decisiv aceasta evaluare.

6. SUA si China ajung la un acord pentru a relaxa restrictiile la export si a mentine
armistitiul tarifar

Oficialii americani si chinezi au anuntat ca au ajuns la un acord-cadru pentru a
relansa armistitiul comercial si pentru a elimina restrictiile Chinei la exportul de elemente
naturale rare, desi au oferit putine semne privind o rezolvare durabilda a tensiunilor
comerciale de lunga durata, potrivit Reuters.

La finalul a doua zile de negocieri intense la Londra, secretarul american al
Comertului, Howard Lutnick, a declarat reporterilor ca acordul-cadru ,pune carne pe oasele”
unui acord Incheiat luna trecuta la Geneva, care urmadreste reducerea tarifelor vamale
reciproce ce atinsesera niveluri triple.

Insa acordul de la Geneva a intampinat dificultiti din cauza restrictiilor continue ale
Chinei privind exporturile de minerale critice, determindnd administratia Trump sa
raspunda cu propriile controale la export pentru software de proiectare de semiconductori,
echipamente aviatice si alte bunuri catre China.

Lutnick a spus ca acordul incheiat la Londra va elimina restrictiile la exporturile
chineze de minerale si magneti din elemente naturale rare, precum si unele dintre cele mai
recente restrictii impuse de SUA, ,intr-un mod echilibrat’”, dar nu a oferit detalii
suplimentare.

Cele doua parti au termen pana in 10 august pentru a negocia un acord mai
cuprinzator privind detensionarea relatiilor comerciale, altfel tarifele vor reveni automat la
niveluri anterioare - de la circa 30% la 145% pentru SUA, respectiv de la 10% la 125%
pentru China.

7. Bucurestiul genereaza peste 30% din comertul exterior al Romaniei la
inceputul lui 2025

Municipiul Bucuresti a concentrat 30,5% din comertul exterior al Romaniei in luna
ianuarie 2025, conform datelor publicate de Institutul National de Statistica, citate de
Camera de Comert si Industrie Bucuresti.

Valoarea totala a operatiunilor internationale desfasurate de companiile cu sediul
social In Capitala s-a ridicat la 5,2 miliarde de euro, marcand o crestere fata de lunile
anterioare, cand ponderea era de 29,5% In decembrie 2024 si 29,2% in octombrie 2024.
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Pe segmentul exporturilor, firmele din Bucuresti au realizat livrari externe in valoare
de 1,5 miliarde euro, ceea ce reprezinta 21,1% din exporturile totale ale Romaniei. Capitala
este urmata in clasament de judetele Timis, Arges, IlIfov si Brasov. La nivel national, 15 judete
au cumulat Impreuna 80,8% din exporturi, in timp ce celelalte 27 au totalizat doar 19,2%.

Structura exporturilor din Bucuresti este dominata de masini, aparate si echipamente
electrice, urmate de produse minerale, produse de origine vegetala, substante chimice si
produse alimentare. Alte grupe semnificative includ vehicule, materiale textile, metale
comune, aparatura optica si componente din industria de aparare. Aceste zece categorii de
produse au insumat 88,3% din totalul exporturilor companiilor din Capitala.

La importuri, Bucurestiul a inregistrat o valoare de 3,7 miliarde euro, echivalentul a
37,3% din totalul importurilor nationale. Este urmat de judetele Ilfov, Timis, Arges si
Constanta. Primele 15 judete din clasament au generat 84,6% din importurile Romaniei,
restul de 17 judete contribuind cu doar 15,4%.

Cele mai importate produse in Capitald au fost echipamentele electrice, substantele
chimice si produsele minerale. Acestea sunt urmate de produse alimentare, bauturi si tutun,
metale, vehicule, materiale textile, produse vegetale si materiale plastice. Impreuns, aceste
categorii au reprezentat 88,8% din importurile inregistrate de firmele din Bucuresti.

Distributia pe judete a schimburilor comerciale internationale confirma rolul
dominant al Capitalei In economia nationala si evidentiaza diferentele semnificative fata de
celelalte regiuni ale tarii.

8. Airbus isi reafirma prognoza pentru 2025 si promite dividende mai mari, pe
fondul cererii in crestere pentru avioane comerciale

Grupul aeronautic european Airbus a confirmat marti estimarile financiare pentru
2025 si a anuntat o imbunatatire a politicii privind plata dividendelor, intr-un efort de a
consolida increderea investitorilor In perspectivele companiei, transmite Reuters si
Agerpres.

Cel mai mare producator mondial de avioane comerciale a decis extinderea ratei de
distribuire a dividendelor pana la 50% din profit, fata de intervalul anterior de 30%-40%,
semnaland angajamentul fata de o crestere sustenabild a randamentului pentru actionari.
Airbus si-a reafirmat totodata obiectivul de a asigura o crestere profitabila In urmatorii cinci
ani.

Saptamana trecutda, compania a publicat o revizuire pozitiva a estimarilor privind
cererea globala de avioane comerciale pentru urmatoarele doua decenii. Potrivit noilor
previziuni, intre 2025 si 2044 se vor livra 43.420 de aeronave la nivel mondial, cu 2% mai
mult decat estimarea anterioara. Dintre acestea, 42.450 vor fi avioane de pasageri, iar 970
aeronave cargo, in crestere cu 3%.

In pofida incertitudinilor geopolitice si comerciale, Airbus mentine prognoza de
crestere anuald medie a traficului aerian la 3,6%. A fost insa ajustata usor in jos estimarea
privind avansul comerfului global, 1a 2,6% pe an, si cea a cresterii PIB-ului mondial, 1a 2,5%.

,Cu siguranta exista unele turbulente, din cauza situatiei geopolitice si comerciale
recente. Suntem insa abia la inceput, iar semnalele preliminare ne oferd un anumit
optimism”, a declarat Antonio Da Costa, vicepresedinte Airbus pentru analize de piata si
prognoze.

Industria aerospatiala continua sa fie afectata de politicile comerciale protectioniste,
inclusiv tarifele impuse in mandatul fostului presedinte american Donald Trump, care au dus
la tensiuni cu Uniunea Europeana. Airbus estimeaza ca tarifele de baza de 10% asupra
importurilor vor ramane, dar nu vor provoca perturbari majore, comparativ cu scenariile de
tarifare agresiva.

Oficialii companiei subliniaza ca transportul aerian, fiind strans legat de dinamica
economica si de cresterea clasei mijlocii la nivel global, a demonstrat in mod constant o
capacitate ridicata de a rezista In fata socurilor externe.
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9. Bursa de Valori Bucuresti a castigat 5,6 miliarde de lei la capitalizare in
saptamana trecuta

Bursa de Valori Bucuresti (BVB) a castigat 5,6 miliarde de lei la capitalizare, respectiv
1,45%, in saptamana abia incheiatd, in timp ce valoarea tranzactiilor cu actiuni a crescut cu
312,6 milioane de lei, in comparatie cu saptamana anterioara.

Capitalizarea bursiera a ajuns la 394,1 miliarde de lei, in perioada 16 - 20 iunie 2025,
in crestere de la 388,4 miliarde de lei, in perioada 9 - 13 iunie 2025, informeaza Agerpres.

Tranzactiile cu actiuni au generat un rulaj de 553,79 milioane de lei, mai mare decat
cel consemnat in saptamana anterioara, de 241,16 milioane de lei.

Indicele principal al Bursei de Valori Bucuresti - BET - a inchis sdaptamana la
18.825,36 puncte.

Actiunile Bancii Transilvania au fost si in aceasta saptamana cele mai lichide titluri pe
segmentul principal al BVB, cu tranzactii de 205,31 milioane de lei si o crestere a pretului de
1,55%.

In topul tranzactiilor se mai afla titlurile societitii Aquila Part Prod Com, cu schimburi
de 134,73 milioane de lei (-7,11%), si cele ale Hidroelectrica - 58,12 milioane de lei (3,50%).

Cele mai importante cresteri ale cotatiilor au fost inregistrate de actiunile Condmag
(60,87%), Vrancart (11,06%) si Societatea de Constructii Napoca (10,79%).

10. Iranul ameninta cu inchiderea stramtorii Ormuz dupa atacul SUA. Parlamentul
iranian a aprobat, urmeaza validarea de catre Consiliul Suprem

Parlamentul iranian a aprobat duminica inchiderea stramtorii Ormuz, una dintre cele
mai strategice rute maritime pentru transportul global de petrol, ca reactie la atacul aerian
efectuat de Statele Unite asupra instalatiilor nucleare de la Fordow, Isfahan si Natanz.
Decizia, cu potential de impact major asupra pietei energetice globale, urmeaza sa fie
validata de Consiliul Suprem de Securitate Nationala al Iranului, informeaza Agerpres.

In acest context tensionat, Esmail Kosarim, parlamentar si comandant al Gardienilor
Revolutiei, a declarat ca Iranul ,va face tot ceea ce este necesar” pentru a raspunde
interventiei americane.

Stramtoarea Ormuz este punctul de tranzit pentru aproximativ 20% din petrolul
exportat la nivel global. Orice intrerupere a traficului petrolier in aceasta zona ar putea
genera o crestere brusca a preturilor la titei si ar amplifica tensiunile geopolitice In Orientul
Mijlociu.

Pana acum, Teheranul s-a abtinut de la blocarea stramtorii, temandu-se de o reactie
militard severd din partea SUA. Insi, in urma atacului direct asupra infrastructurii sale
nucleare, optiunea inchiderii Ormuzului este pusa oficial pe masa conducerii iraniene

11. Marc Marquez castiga Marele Premiu al Italiei si isi consolideaza avansul in
MotoGP

Marc Marquez (Ducati) a obtinut duminica a cincea victorie a sezonului in MotoGP,
impunindu-se in Marele Premiu al Italiei desfasurat pe celebrul circuit de la Mugello.
Spaniolul a incheiat cursa cu un avans de 1,942 secunde fata de fratele sdu mai mic, Alex
Marquez (Ducati-Gresini), In timp ce podiumul a fost completat de italianul Fabio Di
Giannantonio (Ducati-VR46), la 2,136 secunde.

Victoria din cursa principala vine la doar o zi dupa ce Marc Marquez s-a impus si In
sprintul de sambata, consolidandu-si astfel pozitia de lider in clasamentul general, cu 270 de
puncte. Alex Marquez se afla acum pe locul al doilea, la 40 de puncte distanta, urmat de
Francesco Bagnaia - campionul en-titre - la 110 puncte.

Bagnaia, colegul lui Marquez la echipa oficiala Ducati si castigatorul ultimelor trei
editii de la Mugello, s-a clasat abia pe locul al patrulea, in ciuda sprijinului celor 160.000 de
fani italieni prezenti in tribune.
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Urmatoarea etapa a Campionatului Mondial MotoGP este programata pe 29 iunie, la
Assen, 1n Olanda.

12. Seceta pedologica severa in multe regiuni ale tarii: Culturile de grau si porumb
sunt afectate

Administratia Nationala de Meteorologie (ANM) avertizeaza ca seceta pedologica
moderata si puternica afecteaza culturile agricole din numeroase regiuni ale tarii, In special
graul de toamna si porumbul. Potrivit prognozei agrometeorologice pentru urmatoarele zile,
rezerva de apa din sol este deosebit de scazuta in Dobrogea, Maramures, Banat, cea mai
mare parte a Transilvaniei, Crisanei si Olteniei, dar si izolat in sudul Moldovei si in vestul si
sudul Munteniei.

Pentru graul de toamng, nivelul de umiditate din sol, pe adancimea de 0-100 cm, este
insuficient pentru dezvoltarea optima a culturilor. In schimb, Moldova, Muntenia si unele
zone din Oltenia, Crisana si nord-estul Transilvaniei beneficiaza de conditii mai bune, cu
umiditate satisfacatoare pana la optima.

In cazul porumbului, situatia este mai echilibrati: Moldova, cea mai mare parte din
Muntenia, Oltenia si Transilvania prezinta rezerve de apa corespunzatoare. Cu toate acestea,
seceta pedologica persista in Dobrogea, Maramures si zone extinse din Banat, Crisana si
Oltenia.

Specialistii avertizeaza ca, in regiunile afectate, ritmurile de crestere ale plantelor vor
fi incetinite, starea de vegetatie va fi medie sau slab3, iar densitatea culturilor prasitoare -
redusa.

Graul de toamna se afld In fazele de maturitate lapte, ceara si deplina, cu posibile
debuturi de recoltare izolat in sudul tarii. Orzul de toamna este in plin proces de recoltare.

Rapita se afla in stadiile de formare a boabelor in silicve si maturitate deplina.
Floarea-soarelui isi continua dezvoltarea, cu formarea calatidiului pe fondul unei bune
aprovizionari cu apa in sol.

La porumb s-a finalizat formarea frunzei a treia, iar plantele dezvolta intre 8 si 17
frunze, In functie de zona. Sfecla de zahar prezinta o dezvoltare buna a aparatului foliar si a
axei hipocotile, iar cartoful este in faze de tuberizare, imbobocire si inflorire pentru soiurile
timpurii.

In livezi, se desfisoara procesele de coacere si recoltare pentru cirese, visine si caise.
Vita-de-vie este in fazele de infrunzire, crestere a lastarilor si inflorire.

Vremea va intra Intr-un proces de incalzire, cu temperaturi medii diurne Intre 15 si
30 de grade Celsius, in crestere usoara spre finalul perioadei. Temperaturile maxime vor
urca pana la 37 de grade, iar cele minime vor cobori pana la 9 grade, mai ales in estul
Transilvaniei.

Se asteapta ploi locale sub forma de aversa, insotite de descarcari electrice si
intensificari ale vantului. Aceste conditii vor permite, in general, desfasurarea lucrarilor
agricole, inclusiv fertilizari, erbicidari, prasile mecanice si tratamente fitosanitare.

ANM atrage atentia asupra importantei monitorizarii continue a nivelului de
umiditate in sol, mai ales In contextul extinderii secetei in zonele traditionale de cultura.

13. UniCredit isi aduce in casa afacerile de asigurari de viata si vizeaza statutul de
conglomerat financiar

UniCredit, a doua mare banca din Italia, a anuntat internalizarea afacerilor sale de
asigurari de viata si intentia de a aplica pentru statutul de conglomerat financiar, care ar
permite grupului sa beneficieze de reglementari favorabile de capital, cunoscute sub numele
de ,compromisul danez”, potrivit Agerpres.

Sub conducerea CEO-ului Andrea Orcel, UniCredit a achizitionat recent partile
detinute de CNP Assurances si Allianz 1n societatile mixte de asigurari din Italia, preluand
controlul total asupra acestora. Cele doua entitati vor functiona sub numele UniCredit Life
Insurance (fosta colaborare cu CNP) si UniCredit Vita Assicurazioni (fosta colaborare cu
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Allianz), urmand sa fuzioneze in 2026. Ambele vor fi coordonate de Alessandro Santoliquido,
seful diviziei de asigurari.

UniCredit estimeaza ca va genera venituri anuale suplimentare de circa 400 milioane
de euro din activitatea de asigurari pana in 2027, comparativ cu nivelul din 2024.

Grupul va solicita statutul de conglomerat financiar, ceea ce implica o supraveghere
suplimentara, dar permite aplicarea ,compromisului danez” - un cadru de reglementare care
a devenit permanent in legislatia UE si care reduce presiunea asupra capitalului pentru
bancile ce detin asiguratori. Acesta permite bancilor sa evalueze riscurile aferente activelor
din sectorul asigurarilor fara a fi nevoite sa deduca integral respectivele expuneri din
capitalul propriu.

In paralel, UniCredit isi pistreazi parteneriatul cu Allianz pe segmentul asigurarilor
generale, prin intermediul societatii mixte UniCredit Allianz Assicurazioni.

Desi saptamana aceasta Andrea Orcel a anuntat ca intentioneaza sa diminueze
gradual participatia UniCredit la Assicurazioni Generali, speculatiile privind o eventuala
achizitie a liderului italian in asigurari raman vii, in contextul unei strategii mai largi de
fuziuni si achizitii pe care Orcel o conduce. Recent, banca a acumulat o participatie de 6,7%
la Generali, descrisa de Orcel ca o ,investitie financiara”, si a subliniat ca UniCredit nu are in
vedere tranzactii majore In asigurari in viitorul apropiat.

In schimb, banca ia in considerare achizitii punctuale pentru extinderea portofoliului
de produse si consolidarea prezentei pe pietele-cheie. UniCredit are in prezent o participatie
de 28% In banca germana Commerzbank AG si a lansat o oferta de preluare a Banco BPM,
intr-o ofensiva M&A care contureaza ambitiile internationale ale bancii italiene.

14. Comisia Europeana a acordat Romaniei, in acest an, fonduri in valoare de 3,2
miliarde de euro

Valoarea sumelor primite de Romania in acest an de la Comisia Europeana se ridica la
3,2 miliarde de euro. Aceste fonduri au sustinut stabilitatea bugetara si investitiile publice,
conform datelor din raportul de mandat al ministrului Investitiilor si Proiectelor Europene,
Marcel Bolos, care isi incheie In aceasta saptamana cel de al treilea mandat de coordonare a
MIPE.

Marcel Bolos: Jn gestionarea fondurilor europene, fiecare ezitare costd, iar fiecare
luna pierduta se poate transforma intr-un an fara investitii. Cu aceasta gandire am preluat
acest mandat, pe care il incheiem astfel: cu 3,2 miliarde de euro primiti de la Comisia
Europeana in sase luni - fonduri care au sustinut stabilitatea bugetara si investitiile publice.

Cel mai important, am eliminat riscul de pierdere a banilor europeni pentru anul
2025 si am pus bazele necesare pentru ca acelasi risc sa nu se materializeze in 2026. Am dus
spre finalizare procesul de renegociere PNRR pentru a proteja granturile alocate tarii
noastre si am pregatit Planul National Social pentru Clima, prin care Romania poate accesa
pana la 6 miliarde de euro pentru a sprijini familiile vulnerabile in fata costurilor tot mai
mari cu energia si transportul. Tot In acest mandat, am lansat apeluri de peste 3 miliarde de
euro, cu miza uriasa: pentru spitale noi si tehnologie medicala de ultima generatie pentru
sanatatea romanilor, pentru extinderea retelelor de apa si canalizare, pentru cresterea
eficientei energetice si pentru sprijinirea copiilor si persoanelor cu dizabilitati.

Multumesc echipei MIPE pentru munca intensa si pentru ca fac eforturi care nu se
vad in fiecare zi, dar care mentin Romania pe drumul dezvoltarii.”

In ceea ce priveste implementarea Politicii de Coeziune 2021-2027, valoarea plitilor
efectuate In 2025 catre beneficiarii care implementeaza proiecte se ridica la 2,7 miliarde
euro.

La nivelul intregii perioade de programare, valoarea platilor catre beneficiari a ajuns
la 4,9 miliarde euro, din care aproximativ 4,5 miliarde euro fonduri UE - 14,6% din alocare.

Valoarea sumelor primite de la Comisia Europeana in 2025 prin programele Politicii
de Coeziune 2021-2027 totalizeaza 1,9 miliarde euro, reprezentand prefinantari si
rambursari ale cheltuielilor eligibile.

18



15. Ministerul Finantelor a imprumutat 554,5 milioane lei de la banci

Ministerul Finantelor (MF) a Imprumutat, luni, 554,5 milioane de lei de la banci,
printr-o emisiune de obligatiuni de stat de tip benchmark, cu o maturitate reziduala la 61
luni, la un randament mediu de 7,44% pe an, potrivit datelor publicate de Banca Nationala a
Romaniei (BNR).

Valoarea nominala a emisiunii de luni a fost de 400 de milioane de lei, iar bancile au
subscris 694,5 milioane de lei, informeaza Agerpres.

Marti este programata o licitatie suplimentara prin care statul vrea sa atraga Inca 60
de milioane de lei la randamentul stabilit luni pentru obligatiuni.

Ministerul Finantelor a planificat, in luna iunie 2025, imprumuturi de la bancile
comerciale in valoare de 5,1 miliarde de lej, la care se poate adauga suma de 705 milioane de
lei prin sesiuni suplimentare de oferte necompetitive, aferente licitatiilor de obligatiuni.

16. Presedintele Nicusor Dan participa marti si miercuri la Summitul NATO de la
Haga

Presedintele Nicusor Dan participa, marti si miercuri, la reuniunea sefilor de stat si de
guvern ai Organizatiei Tratatului Atlanticului de Nord (NATO), care va avea loc la Haga, in
Regatul Tarilor de Jos.

Summitul NATO va reprezenta o oportunitate majora pentru a reconfirma unitatea si
solidaritatea aliatilor, precum si trdinicia relatiei transatlantice, care ramane fundamentul
Aliantei Nord-Atlantice, noteaza comunicatul de presa al Administratiei Prezidentiale,
preluat de Agerpres.

Administratia Prezidentiala: ,Pentru Romania, apartenenta la NATO, cea mai
puternica alianta politico-militara din istorie, a adus cele mai solide garantii de securitate din
istorie. La randul sau, Romania continuad sa fie un aliat responsabil si activ in NATO, un
furnizor relevant de securitate si stabilitate in regiunea Marii Negre si dincolo de aceasta.”

In cadrul summitului, liderii vor adopta decizii importante cu privire la cresterea
investitiilor pentru aparare, pentru a asigura fortele, capabilitatile, resursele, infrastructura
si rezilienta necesare intaririi pe mai departe a posturii NATO de descurajare si aparare
colectiva, arata Administratia Prezidentiala.

Programul summitului va include o reuniune la cel mai Inalt nivel a Consiliului Nord-
Atlantic, precum si o serie de evenimente protocolare. In context, vor fi adoptate mai multe
documente oficiale, printre care Declaratia Summitului de la Haga.

Presedintele Romaniei va evidentia, In sesiunea de lucru, importanta cruciala a
legaturii transatlantice si a apararii colective, avand la baza Articolul 5 al Tratatului de la
Washington.

In acest sens, va sustine deciziile aliate privind cresterea gradualid a bugetelor
Apararii si consolidarea posturii NATO de descurajare si aparare. De asemenea, va solicita
acordarea unei atentii sporite Flancului Estic si Marii Negre, regiune de importanta
strategica pentru securitatea euroatlantica, arata comunicatul citat.

UE cere Romaniei sa reduca drastic ritmul cheltuielilor pentru a corecta deficitul
excesiv pana in 2030.

Consiliul Uniunii Europene a publicat luni o noua recomandare privind corectarea
deficitului excesiv al Romaniei, solicitdnd autoritatilor de la Bucuresti sa limiteze cresterea
cheltuielilor publice la 2,8% in 2025 si 2,6% in 2026. De asemenea, Consiliul a stabilit data
de 15 octombrie ca termen-limita pentru prezentarea unor masuri concrete care sa asigure
respectarea traiectoriei fiscale corective.

Recomandarile vin in contextul in care Romania a inregistrat un deficit bugetar de
9,3% din PIB in 2024, unul dintre cele mai ridicate din Uniunea Europeana. Potrivit
Consiliului, nerespectarea masurilor ar putea duce la sanctiuni suplimentare, inclusiv
suspendarea unor fonduri europene.
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Pentru anii urmatori, Bruxelles-ul recomanda ca Romania sa mentind o crestere
limitata a cheltuielilor nete, astfel: 4,6% in 2027, 4,4% in 2028, 4,2% in 2029 si 4% in 2030.

Aceasta traiectorie revizuita urmareste o ajustare anuala de cel putin 0,5% din PIB si
readucerea deficitului sub pragul de 3% in termenul convenit, respectiv anul 2030.

Consiliul UE atrage atentia ca Romania trebuie sa extindda amploarea reformelor, in
special In domeniul fiscal. Actualul plan prevede o crestere a veniturilor bugetare de doar
1,7% din PIB, insuficienta in opinia institutiei europene. Sunt necesare masuri suplimentare
pentru cresterea eficientei colectarii taxelor, control strict al cheltuielilor curente si limitarea
salariilor din sectorul public.

Potrivit proiectiilor, datoria publicd a Romaniei va creste de la 54,8% din PIB in 2024
la 62,3% 1n 2028, urmand sa scada usor pana la 61,1% in 2030. Respectarea limitelor de
cheltuieli ar asigura insa, potrivit Bruxelles-ului, o corectie durabila a deficitului si
stabilizarea datoriei pe termen mediu.

Romania se afla in procedura de deficit excesiv inca din 2020, iar in ianuarie 2025 UE
a aprobat un plan de ajustare bugetara pe sapte ani. Totusi, recentele evolutii indica
intarzieri in aplicarea masurilor asumate, ceea ce a dus la reafirmarea exigentelor europene
in cadrul reuniunii ECOFIN de la finalul saptamanii trecute.

Surse de informare:

» Reprezentanta Comisiei Europene in Romdnia

Buletin informativ elaborat de:

SERVICIUL AFACERI EUROPENE
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