


Investitorii simt nevoia de a prognoza evolutiile bursiere viitoare, fie pentru a fi pregatiti pentru
oportunitatile pe care piata le va aduce in perioada urmatoare (...si iata ca, in fiecare an, le aduce), fie
pentru a se proteja de eventuale evolutii nefavorabile ale pietelor bursiere.

A sti mai devreme decat piata care va fi scenariul realist reprezinta visul fiecarui investitor.

Insa marea problema a predictiilor este ca cele mai multe nu au sanse reale de reusita. Nici macar nu se
apropie de scenariul real. Daca s-ar vota predictia favorita a pietei, aceasta ar fi, cu siguranta, una pe care
ar trebui sa o stergem dintre scenariile cu sanse reale de a se adeveri.

Si aceasta pentru ca astfel pledeaza statistica ultimilor ani, care ne arata ca mereu au existat scenarii
imbratisate majoritar de catre investitori, dar care nu s-au materializat. La fel cum au existat si factori
semnificativi de influenta pe parcursul anului bursier, la care nimeni nu se gandea la inceputul acestuia.

Deseori, idei care par absurde reusesc sa isi construiasca mediul necesar pentru a se materializa. Astfel,
ele vor fi numite surprize, idei improbabile care totusi indicau realitatea.

Asadar, care sunt predictiile economice improbabile ale anului 20267 Care ar putea fi acele idei care par
uneori nastrusnice, alteori naive, insa care ar putea sa contina mai mult adevar decat opinia majoritara le-
ar fi creditat vreodata? Vom trece in revista cateva, cu invitatia ca fiecare cititor sa mai adauge pe lista si
altele, pe care le tine ascunse de teama ridicolului sau a judecatii strambe.
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#1 Dupa un lung proces de introspectie statul roman realizeaza ca privatizarea tuturor
companiilor de stat profitabile este solutia pentru inecuatia fara rezolvare: cheltuieli publice
+ investitii publice < deficit bugetar de maxim 3%

Mostenirea, de catre actualul guvern, a unor deficite gemene, asa cum sunt numite deficitul bugetar si
deficitul de cont curent, dar si a unei economii cu o crestere anemica ridica o dilema ce pare imposibil de
rezolvat. Cum sa asanam finantele publice, dar in acelasi timp sa investim suficient de mult in proiecte care
nu mai sufera amanare si care ar reporni economia, de exemplu in infrastructura sau in dezvoltarea de
active energetice care asigura energie ieftina si suficienta activitatii economice.

In lipsa altor solutii, statul roman isi indreapta privirea catre piata bursiera. Evaluarile inalte si apetitul de
risc in crestere fac ca pretul pe care statul roman il obtine pe bursa din vanzarea unor pachete de actiuni
sa fie unul ridicat. Desi nu vinde decat participatii minoritare, pastrand pachetul de control, sumele
obtinute sunt suficiente pentru a nu mari taxele impuse mediului de afaceri.

In plus, companiile de stat, profitabile si cu un grad mic de indatorare, insa cu proiecte de investitii solide,
se pot imprumuta masiv prin emisiuni de obligatiuni. Banii dormanti din sistemul bancar ajung sa finanteze
proiecte importante din economia romaneasca. Cresterea economica pe care investitile o declanseaza
scade agresiv costul de finantare al statului, ceea ce face mult mai sustenabila finantarea deficitului
bugetar.

Efect pentru piata bursiera: lichiditatea si diversitatea ofertei BVB cresc semnificativ, determinand, intr-
un final, promovarea pietei locale in randul pietelor emergente in toate clasificarile de profil.
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#2. O prima banca care lanseaza , depozitul bursier”.

Europa incearca sa se apere in fata asalturilor vecinilor sai. La Est asistam la un asalt militar, la Vest la unul
ideologic si mai ales economic. Raportat la starea de asediu, Europa vrea sa fie mai unita pentru a gestiona
mai eficient resursele comune pe care le detine si pentru a oferi sanse reale unei negocieri mai favorabila
a obiectivelor economice europene la nivel global.

In zona financiara noua paradigma grabeste semnificativ realizarea Uniunii Pietelor de Capital europene
sub necesitatea ca exodul de capital european spre piata din SUA sa se inverseze. Unul din instrumentele
de baza cu care va opera noua Uniune sunt asa numitele “conturi de investitii si economii” (Savings and
Investment Accounts - SIA) care ar trebui sa ofere intr-un mod extrem de simplu acces instantaneu atat la
piata de economii cat si la cea de investitii. Pentru a grabi adoptarea mai rapida de catre publicul de retail,
fiecare tara ar trebui sa ofere facilitati fiscale celor care folosesc un astfel de produs financiar.

In Romania o prima banca ,va fura” startul si va lansa un astfel de produs oferindu-i un nume simbolic:
~Depozitul bursier”. Pentru a fi inteles de toti clientii bancari. Succesul sau va determina cresterea cotei de
piata a bancii inovatoare si va tripla numarul investitorilor locali activi pe piata bursiera.

Efect pentru piata bursiera: investitia la bursa se va normaliza si va deveni un act financiar banal, nu unul
exotic, excentric sau de nisa. A face economii si investitii din acelasi cont va permite o fluiditate fara
precedent a capitalului de retail pe piata bursiera romaneasca.
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In ultimii ani, piata imobiliara a traversat o perioada mai dificila, nu prin prisma evolutiei preturilor activelor
imobiliare, ci la nivel operational. Autorizatii obtinute cu greutate, costuri ale materialelor si ale fortei de
munca in crestere semnificativa si, poate cel mai negativ aspect, scumpirea costului banilor, cu impact
direct asupra creditarii imobiliare.

Odata cu scaderea dobanzilor bancare, sperantele unor zile mai bune si ale unor conditii de piata mai
favorabile, generate de o accesibilitate in crestere a finantarii bancare, au fost inhibate de asa-numita lege
Nordis, prin care conditiile de finantare a noilor dezvoltari imobiliare s-au rigidizat semnificativ.

Dezvoltatorii imobiliari au nevoie de fonduri proprii semnificative pentru a finaliza noi proiecte si cauta cu
asiduitate solutii. Intarzierea cadrului legislativ pentru autorizarea unor constructii functionale de tip REIT-
uri (real estate investment trust), dar si dezvoltarea pietei titlurilor de stat Fidelis listate pe piata bursiera,
va atrage atentia acestora spre Bursa de Valori Bucuresti. O piata pe care vedem cu claritate ca daca
dobanzile sunt generoase, sumele atrase sunt semnificative. Statul roman plateste bine si ofera avantaje
fiscale, iar rezultatele sunt elocvente: atrage imprumuturi de circa 1,5 miliarde lei pe luna.

Pe fondul scaderii predictibile a randamentelor titlurilor de stat, o noua categorie de emitenti de obligatiuni
- dezvoltatorii imobiliari - ar putea oferi dobanzi peste piata bancara, beneficiind si de garantii solide. Noua
clasa de obligatiuni va prolifera la BVB si datorita bine-cunoscutei inventivitati din domeniu, care va ajuta
la nasterea unor produse financiare de tipul obligatiunilor convertibile in avansuri pentru imobile sau
purtatoare de discounturi semnificative la achizitiile imobiliare.

Efect pentru piata bursiera: piata de obligatiuni corporative va dobandi adancime si diversificare, fiind
inundata de noi emisiuni obligatare destinate finantarii imobiliare. Intr-un final, cele doua piete, deseori
prezentate ca antagoniste, piata bursiera si cea imobiliara, vor gasi o simbioza fireasca pentru cresterea
profitabilitatii fiecareia.
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#4. Alimentele dunarene inunda Europa.

Deficitul comercial pe alimente si animale vii al Romaniei a crescut si in 2025. Dupa un salt de circa 50%, in
anul curent valoarea absoluta a acestuia se apropie de 5 miliarde de euro. Desi Romania este a sasea tara
din UE dupa suprafata agricola exploatata, deficitul comercial al sectorului continua sa se adanceasca.

Exista mai multi factori care concura la aceasta realitate paradoxala, insa cel mai important este generat
de ritmurile semnificativ diferite ale investitiilor realizate in sectorul procesarii alimentelor fata de cele
destinate dezvoltarii comertului de retail. Mai exact, reteaua de magazine continua sa creasca in ultimii ani,
alimentata de marii jucatori profitabili care isi doresc cote de piata in crestere, in timp ce investitiile in
procesarea alimentelor treneaza, prezentand un profil de risc mai ridicat si un calendar de profitabilitate
estimata mai modest.

In aceste conditii, statul roman va realiza, intr-un final, ca finantarea sectoarelor care pot echilibra balanta
comerciala are un potential de multiplicare mult superior altor zone de investitii. Sectorul de procesare
alimentara va beneficia de garantii pentru investitii si de subventii destinate cresterii competitivitatii,
precum si de masuri de protectie in fata socurilor legate de cerere, conditii meteo sau factori comerciali.

Aceasta politica guvernamentala va debloca potentialul latent al regiunii dunarene, care beneficiaza atat
de un sol valoros, cat si de conditii de transport ieftin si sustenabil pe cale navala. In plus, rezistenta bine-
cunoscuta a fermierilor europeni fata de produsele extra-comunitare ofera conditii propice ca alimentele
produse in aceasta zona a Uniunii Europene sa prospere pe piata europeana.

Un nou brand romanesc ar putea acapara cote de piata semnificative in comertul cu produse alimentare
din Uniunea Europeana. Sub sloganul ,Gustos, sanatos, european”, alimentele produse in bazinul inferior
al Dunarii ar putea inunda pietele europene.
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Efectul pentru piata bursiera: un nou sector economic, inaugurat de listarea Cris-Tim, se va consolida la
BVB. Apetitul investitional al fondurilor de pensii, impreuna cu garantiile guvernamentale, vor determina
mai multi actori economici din sector sa se listeze pe piata bursiera, in vederea obtinerii finantarii necesare
pentru o dezvoltare accelerata.

#5. Soferii de pe Valea Prahovei devin pro-activi. Construiesc o autostrada

In ultimii ani, infrastructura rutiera a Romaniei s-a dezvoltat intr-un ritm accelerat. Dupa recordul de circa
200 de km de autostrada deschisi in 2024, in acest an ne apropiem de 150 de km de autostrazi si drumuri
expres date in folosinta.

Acest progres remarcabil a fost stimulat de existenta fondurilor europene destinate investitiilor in
infrastructura, care au asigurat resurse financiare importante, dar cel mai important au impus si termene
limita. Cu toate acestea nevoia de investitii ramane semnificativa, iar banii europeni sunt directionati cu
prioritate catre culoarele europene de transport si legaturile strategice cu Ucraina.

Astfel, drumuri importante din Romania raman in asteptarea infinita a modernizarilor promise. Exponentul
cel mai cunoscut al acestei realitati este drumul national care leaga doua orase importante ale Romaniei,
aflate de o parte si de alta a Carpatilor: Ploiesti si Brasov. Drumul national de pe Valea Prahovei este cel
mai tranzitat drum al Romaniei si, cu siguranta, calea rutiera care acumuleaza cele mai multe minute
pierdute de calatori in trafic.

Sucesul de care s-a bucurat in anul curent piata imprumuturilor de stat Fidelis, la BVB, ofera sansa de a
extinde obiectivele acestei piete si spre alte zone ale activitatii guvernamentale, de la finantarea deficitului
bugetar la finantarea investitiilor publice din economie. De exemplu, finantarea dezvoltarii infrastructurii
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de transport, in zone din Romania in care sectoare economice cu potential sunt ,gatuite” de o
infrastructura precara sau subdimensionata.

Emisiunile de obligatiuni pentru infrastructura ar putea debuta in 2026 cu finantarea unei companii de
proiect care sa isi propuna finalizarea unei autostrazi intre Bucuresti si Brasov. Sub sloganul ,Esti blocat
aici de 10 ani? Poti investi direct ca sa scurtezi asteptarea”, statul va gasi surse de finantare pe termen lung
pe piata bursiera de la un public de retail care va adera cu mai mare usurinta la imprumuturi cu obiective
punctuale si utile. Cu siguranta, soferii care, in fiecare weekend, pierd minute bune in traficul de pe Valea
Prahovei ar accepta un randament mai mic pentru o cauza mai buna.

Un stat care intelege si foloseste mecanismele bursiere, alaturi de mii de soferi proactivi, ar putea produce
primul proiect de infrastructura finantat de cei care vor folosi aceasta infrastructura. Un proiect-pilot care,
in anii urmatori, ar putea fi urmat si de altele - finantare obligata pe termen lung pentru infrastructura
folosita de rezidentii romani.

Efect pentru piata bursiera: piata de obligatiuni publice creste accelerat, castigand diversitate si
profunzime. Pentru piata bursiera romaneasca, oferta de instrumente cu venit fix va fi cel mai bun vector
de crestere al capitalurilor atrase si plasate prin intermediul bursei si al numarului de investitori.
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#6. Primul an dupa revolutie in care deficitul comercial se transforma in excedent.

Este cea mai improbabila predictie a anului 2026. Insa, de multe ori, mediul economic se poate schimba
radical cu o viteza care ii uimeste inclusiv pe cei mai experimentati analisti economici.

Deficitul comercial al Romaniei este unul structural, care tine de tipul produselor si serviciilor pe care le
importam si le exportam. Importam produse si servicii cu valoare adaugata mare, deci scumpe, si exportam
preponderent materii prime, produse foarte putin procesate, lohn etc., deci ieftine. Nu este neaparat o
problema de volum, ci mai degraba una de valoare.

Schimbarea preconizata a modelului economic de baza, din consum intern spre investitii, precum si
asigurarea unor surse de energie ieftina si cu o disponibilitate ridicata, odata cu finalizarea proiectelor
importante de creare a unor noi capacitati energetice, ar putea impulsiona transformarea economiei
romanesti spre producerea mai multor bunuri si servicii cu plus-valoarea mare adaugata.

Relocarea unor mari concerne europene spre estul Europei pentru a-si eficientiza participarea la
reconstructia economiei ucrainene ar grabi acest proces, la fel ca dorinta de scurtare a lanturilor logistice,
pe care tensiunile comerciale globale o accentueaza.

Obtinerea unor produse cu plus-valoare ridicata, dupa modelul Dacia-Renault sau al industriei IT, ar putea
Ltopi” rapid deficitul comercial romanesc. Pe masura ce produse cu tot mai mare complexitate vor fi
realizate in Romania, de la produse industriale din industria de aparare pana la alimente procesate, de la
renasterea industriei petrochimice pana la servicii din sfera industriei software, acest proces va deveni tot
mai vizibil.

Astfel Romania ar putea urma exemplul unor tari vecine precum Polonia sau Cehia, care in anul trecut au
inregistrat excedente comerciale.

Efect pentru piata bursiera: Multe dintre companiile listate ar inregistra o imbunatatire a profitabilitatii
si, mai ales, a echilibrului financiar. Economia romaneasca ar deveni mult mai atractiva si mai rezilienta,
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ceea ce ar reduce masiv costul de finantare al statului si al companiilor. Piata bursiera ar capitaliza
semnificativ aceasta conjunctura favorabila prin stabilirea unor noi maxime de tranzactionare, pentru ca
perceptia pozitiva a investitorilor se transmite mult mai rapid in cresterea multiplilor de evaluare bursiera
decat cresterea efectiva a profiturilor companiilor.

Bonus: moneda nationala ar fi mai cautata, fiind perceputa ca o moneda sustinuta de productie, nu de
consum.

y,

#7. Din nou un sector bursier defensiv creste cel mai mult la bursa.

Anul 2025 a adus o situatie mai putin plauzibila pe piata locala. Un sector bursier defensiv, precum cel al
utilitatilor, a inregistrat cea mai buna evolutie anuala intr-o puternica piata de tip “bull” (crestere sustinuta).
Definitia unui sector bursier defensiv este aceea ca riscurile asociate lui sunt mai reduse, prin prisma tipului
de activitate economica, insa, in mod normal, si randamentele bursiere asteptate vor fi mai scazute.

O astfel de realitate, mai putin tipica, este generata de mai multi factori specifici pietei bursiere locale. In
primul rand, pe piata romaneasca, companiile cu profil defensiv au o pondere mult mai mare decat pe
pietele dezvoltate, in conditiile in care multe sectoare economice de crestere sunt slab reprezentate la BVB
sau lipsesc complet. In al doilea rand, sectorul utilitatilor prezinta o ciclicitate semnificativa a veniturilor
reglementate aprobate de autoritatea de reglementare, determinata de conditiile economice volatile din
Romania. Acest aspect genereaza varfuri de profitabilitate, insotite aproape invariabil de miscari similare
ale cursurilor de tranzactionare.
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2025 ar putea reprezenta o exceptie de la regula... sau nu. In 2026, pe fondul unor asteptari scazute privind
pretul petrolului, cu care se incheie anul curent, si in conditiile in care pacea in Ucraina se va lasa asteptata
sau modalitatea de incheiere a conflictului nu va fi convingatoare, investitorii ar putea reevalua pozitiv
sectorul energetic european pe parcursul anului urmator.

Cresterea cererii globale de energie si apropierea de faza de exploatare comerciala a unor investitii
semnificative, precum Neptun Deep, ar putea genera o reevaluare importanta a actiunilor din sectorul
energetic romanesc in anul urmator. In plus, prudenta sporita dupa raliul bursier din ultimul an va orienta
comportamentul majoritar al investitorilor catre o abordare mai defensiva, in care actiunile cu capitalizare
mare si profil defensiv vor fi mai cautate.

Intr-un final am putea inregistra un al doilea an consecutiv in care un sector cu certe caracteristici defensive
va bate piata. O piata care probabil va continua sa creasca dar intr-un ritm inferior celui din 2025.

Efect pentru piata bursiera: am putea asista la 0 noua etichetare pentru piata bursiera locala - cresteri
semnificative obtinute prin investitii in sectoare defensive. Cu alte cuvinte, un raport risc-randament
excelent. Aceasta noua pozitionare ar putea inlocui actualul statut de piata bursiera cu randamente ridicate
ale dividendelor, care incepe sa isi piarda din relevanta, in conditiile scaderii randamentelor dividendelor
distribuite prin raportare la cursurile bursiere ce au urcat sustinut in ultimul an.

Sectorul energetic este unul dintre pilonii de baza ai BVB. Evolutia sa pozitiva va potenta portofoliile
investitionale detinute de investitorii de la BVB si va contribui la protejarea pietei locale in eventualitatea
manifestarii unor evenimente globale caracterizate de o volatilitate negativa ridicata.

*kkkkkkkkx

Predictiile de mai sus nu trebuie intelese in niciun fel ca previziuni oficiale sau prognoze de piata

/ in sens clasic, ci ca scenarii cu impact mare si probabilitate redusa. Scopul lor nu poate si nici nu

este acela de a anticipa exact viitorul, ci de a genera discutii si idei mai putin conventionale,

menite sa testeze si sa imagineze cum ar putea arata economia si piata bursiera in situatii mai putin
probabile.

Este un demers imaginativ, axat pe scenarii de piata care pot parea excentrice. Insa nu trebuie sa uitam ca
realitatea ultimilor ani ne-a aratat ca pietele financiare sunt din ce in ce mai mult modelate de fenomene,
trenduri si produse de investitii care, in fazele lor initiale, au fost privite cu un scepticism profund.

Alin Brendea - 29 decembrie 2025
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Primesti informatie optimizata si relevanta pentru tine!
Cum?

Rapoarte zilnice

Dimineata si seara iti trimitem stirile ,calde” din piata, ultimele informatii cu impact asupra pietei
bursiere. Morning Brief si Raportul Zilnic reprezinta legatura ta directa cu ceea ce este relevant cu mediul
bursier.

Raportul saptamanal

Ce s-a intamplat saptamana aceasta pe bursa, ce stiri au miscat preturile, ce actiuni au fost cele mai
tranzactionate, ce a crescut si ce a scazut, cum au evoluat actiunile pe sectoare si nu numai.

Editoriale

Opinii ale specialistilor Prime Transaction privind evenimente bursiere, trenduri economice sau orice
alte evolutii cu impact asupra pietelor bursiere.

Intra in Prime Analyzer apasand pe , Prime Analyzer” dupa ce te autentifici si informeaza-te in
fiecare zi!

Descopera in Prime Analyzer: Graficele pentru toti emitentii, Comparatia Rapida, Rezultatele financiare,
Calendar Financiar, Stirile sortate pe emitent, Indicatori financiari, Fise de emitent si multe altele...
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Politica SSIF Prime Transaction SA privind recomandarile pentru investitii in instrumente financiare

Materialele ce contin sau ar putea contine recomandari de investitii realizate de catre SSIF Prime Transaction SA au un scop informativ; SSIF Prime
Transaction SA nu isi asuma responsabilitatea pentru tranzactiile efectuate pe baza acestor informatii. Datele utilizate pentru redactarea materialului au
fost obtinute din surse considerate de noi a fi de incredere, insa nu putem garanta corectitudinea si completitudinea lor. SSIF Prime Transaction SA si autorii
acestui material ar putea detine in diferite momente valori mobiliare la care se face referire in aceste materiale sau ar putea actiona ca formator de piata
pentru acestea. Materialele pot include date si informatii publicate de societatea emitenta prin diferite mijloace (rapoarte, comunicate, presa, hotarari
AGA/AGEA etc.) precum si date de pe diverse pagini web.

SSIF Prime Transaction SA avertizeaza clientul asupra riscurilor inerente tranzactiilor cu instrumente financiare, incluzand, fara ca enumerarea sa fie
limitativa, fluctuatia preturilor pietei, incertitudinea dividendelor, a randamentelor si/sau a profiturilor, fluctuatia cursului de schimb.Materialele ce contin
recomandari de investitii realizate de catre SSIF Prime Transaction SA au un scop informativ, SSIF Prime Transaction SA nu Isi asuma responsabilitatea
pentru tranzactiile efectuate pe baza acestor informatii.SSIF Prime Transaction SA avertizeaza clientul ca performantele anterioare nu reprezinta garantii
ale performantelor viitoare.

Decizia finala de cumparare sau vanzare a acestora trebuie luata in mod independent de fiecare investitor in parte, pe baza unui numar cat mai mare de
opinii si analize.

SSIF Prime Transaction SA si realizatorii acestui raport nu isi asuma niciun fel de obligatie pentru eventuale pierderi suferite in urma folosirii acestor
informatii. De asemenea nu sunt raspunzatori pentru veridicitatea si calitatea informatiilor obtinute din surse publice sau direct de la emitenti. Daca
prezentul raport include recomandari, acestea se refera la investitii in actiuni pe termen mediu si lung. SSIF Prime Transaction SA avertizeaza clientul ca
performantele anterioare nu reprezinta garantii ale performantelor viitoare.

Istoricul rapoartelor publicate si a recomandarilor formulate de SSIF Prime Transaction SA se gaseste pe site-ul www.primet.ro, la sectiunea ,Informatii
piata“/"Materiale analiza”. Rapoartele sunt realizate de angajatii SSIF Prime Transaction SA, dupa cum sunt identificati in continutul acestora si avand
functiile descrise in acest site la rubrica echjpa. Raportul privind structura recomandarilor pentru investitii ale SSIF Prime Transaction SA, precum si lista cu
potentiale conflicte de interese referitoare la activitatea de cercetare pentru investitii si recomandare a SSIF Prime Transaction SA pot fi consultate aici.

Rapoartele se pot actualiza/modifica pe parcurs, la momentul la care SSIF Prime Transaction SA considera necesar. Data la care se publica/modifica un
raport este identificata in continutul acestuia si/sau in canalul de distributie folosit.

Continutul acestui raport este proprietatea SSIF Prime Transaction SA. Comunicarea publica, redistribuirea, reproducerea, difuzarea, transmiterea,
transferarea acestui material sunt interzise fara acordul scris in prealabil al SSIF Prime Transaction SA.

SSIF Prime Transaction SA aplica masuri de ordin administrativ si organizatoric pentru prevenirea si evitarea conflictelor de interese in ceea ce priveste
recomandarile, inclusiv modalitati de protectie a informatiilor, prin separarea activitatilor de analiza si research de alte activitati ale companiei, prezentarea
tuturor informatiilor relevante despre potentiale conflicte de interese in cadrul rapoartelor, pastrarea unei obiectivitati permanente in rapoartele si
recomandarile prezentate.

Investitorii sunt avertizati ca orice strategie, grafic, metodologie sau model sunt mai degraba forme de estimare si nu pot garanta un profit cert. Investitia
in valori mobiliare este caracterizata prin riscuri, inclusiv riscul unor pierderi pentru investitori.

Autoritatea cu atributii de supraveghere a SSIF Prime Transaction SA este Autoritatea de Supraveghere Financiara, http://www.asfromania.ro

Aceste informatii sunt prezentate in conformitate cu Regulamentul delegeta (UE) 565/2017 si Directiva 2014/65/UE.
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