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3 aprilie

- Teilor Holding, grup de com-
panii care include lanþul de ma-
gazine de bijuterii de lux Teilor,
Teilor Invest Exchange ºi com-
pania de intermediere financiarã
Invest Intermed GF IFN (Mo-
neyGold), listeazã pe Sistemul
Multilateral de Tranzactionare
(SMT) al BVBdouã noi emisiuni
de obligaþiuni, una în lei ºi una în
euro, în valoare totalã de aproape
22 milioane lei.

- Guvernul adoptã modificãri
ale Codului fiscal.

8 aprilie
- Guvernul adoptã o ordonanþã

de urgenþã prin care modificã le-
gislaþia privind guvernanþa cor-
porativã a întreprinderilor de stat.

30 aprilie

- Are loc Consiliul Suprem de
Apãrare a Þãrii (CSAT), preºedi-
nele interimar Ilie Bolojan
anunþând cã ministrul Apãrãrii
Naþionale, Angel Tîlvãr, a fost
mandatat sã-ºi asume în numele
României creºterea etapizatã a
bugetului pentru Apãrare pânã în
anul 2030.

4 mai
- Are loc primul tur al alegeri-

lor prezidenþiale, în care candida-
tul independent Nicuºor Dan a
reuºit sã îl depãºeascã pe Crin
Antonescu, candidatul coaliþiei
PSD-PNL-UDMR, calificân-
du-se pentru turul al doilea. Geor-
ge Simion, candidatul AUR, s-a
plasat pe primul loc în turul întâi,
cu aproape 41% din voturi.

5 mai

- Marcel Ciolacu demisionea-
zã din funcþia de prim-ministru,
atribuþiile de premier interimar
fiind preluate de ministrul de
Interne, Cãtãlin Predoiu.

- Elena Lasconi demisioneazã
din funcþia de preºedinte al
Uniunii Salvaþi România (USR),
conducerea formaþiunii fiind
preluatã de primarul Timiºoarei
ºi vicepreºedintele USR, Domi-
nic Fritz.

14 mai
- Primãria Municipiului Bucu-

reºti listeazã o emisiune de obli-
gaþiuni pe Piaþa Reglementatã a
Bursei de Valori Bucureºti
(BVB), în valoare totalã de 555,1
milioane de lei.

V.R.
(continuare în pagina 2)

Investitorii au
mizat pe BVB
în trimestrul
al doilea, în
pofida
deficitului
bugetar ºi a
incertitudinilor
guvernamentale
l Creºtere de 7% pentru BET
ºi de 12% în cazul BET-TR
l Finanþele au atras peste 4,1
miliarde lei prin trei oferte de
titluri de stat Fidelis destinate
populaþieilDiscount-uri de
tranzacþionare situate între
73% pentru Lion Capital ºi
55% în cazul Longshield
Investments

I
ndicii Bursei de Valori Bucu-
reºti (BVB) au avut creºteri, în
cel de-al doilea trimestru al anu-
lui, perioadã marcatã de tensiu-

nile comerciale globale ºi contextul
e lectora l intern. Alegerea lui
Nicuºor Dan ca preºedinte a generat
iniþial un impuls pozitiv pentru pre-
þurile acþiunilor, reflectând angaja-
mentul proeuropean al þãrii noastre,
însã miºcarea ascendentã a fost ulte-
rior temperatã de incertitudinile pri-
vind formarea noului guvern ºi mã-
surile pentru reducerea deficitului
bugetar.

Pe plan economic, România se
confruntã cu un deficit bugetar ridi-
cat - 9,3%din PIB în anul precedent -
cel mai mare din UE, þara noastrã
convenind cu Comisia Europeanã un
plan fiscal pe ºapte ani pentru a-l re-
duce sub 3% pânã în 2030-2031.
Pentru acest an þinta de deficit este de
7%, dar Comisia Europeanã ºi mari
grupuri financiare anticipeazã un de-
ficit mai mare, ceea ce necesitã mã-
suri fiscale stricte cu posibile efecte
negative pe termen scurt asupra
economiei.

Indicele BET, al celor mai lichide
douãzeci de acþiuni ale pieþei noa-
stre, a avut o creºtere de aproape 7%,
în cel de-al doilea trimestru al anului,
dar cu tot cu dividende aprecierea a
fost de 12,1%, reflectatã prin
dinamica indicelui BET-TR.
Aprecieri semnificative
pentru pieþele din Statele
Unite

Pieþele de acþiuni din Statele Uni-
te ºi din Europa au fost influenþate, în
principal, de politicile comerciale
ale administraþiei Trump. În aprilie,
preºedintele amercian a anunþat un
set amplu de tarife vamale pentru im-
porturile în StateleUnite din aproape
toate þãrile globului, plecând de la o
taxã de bazã de 10%.

ANDREI IACOMI
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Inflaþie, alegeri ºi iluzii
fiscale: trimestrul în
care România
ºi-a þinut respiraþia

T
rimestrul al doilea al
anului 2025 a fost,
pentru þara noastrã, o
perioadã tensionatã
ºi decisivã, marcatã
de tranziþii politice
dramatice, presiuni
bugetare acute ºi mã-

suri economice cu impact profund.
Pe fundalul unui climat politic turbu-
lent ºi al unor dezechilibre bugetare
persistente, þara s-a confruntat cu
provocãri de amploare, dar a înregi-
strat ºi semnale de consolidare insti-
tuþionalã ºi reformã fiscalã.

Contextul electoral a dominat
începutul trimestrului, când luna
aprilie a fost marcatã de o amânare
strategicã a unor mãsuri fiscale ne-
populare. Alegerile prezidenþiale din
mai au reprezentat un punct de infle-
xiune major, culminând cu o tranzi-
þie de putere care a pregãtit terenul
pentru o nouã coaliþie de guvernare,
învestitã în iunie.

Toate acestea s-au reflectat în di-
namica economicã a þãrii, cu efecte
directe asupra execuþiei bugetare,
politiciimonetare ºi încrederii inves-
titorilor.

Aprilie: promisiuni amânate
ºi presiuni bugetare în
context electoral

Mijlocul primãverii a debutat cu o
economie aflatã sub presiunea direc-
tã a alegerilor prezidenþiale progra-
mate în luna mai. Mãsurile necesare
pentru reducerea deficitului bugetar
au fost amânate din raþiuni electora-
le, iar politica monetarã a rãmas pru-
dentã, BNR menþinând dobânda de
referinþã la 6,5%. În ciuda volatilitã-
þii interne, luna aprilie a adus veºti
pozitive pe plan fiscal: cheltuielile
bugetului general consolidat s-au re-
dus cu 1 miliard de lei faþã de aprilie
2024, iar veniturile au crescut cu
16%, pânã la 59 miliarde lei. Defici-
tul bugetar pe primele patru luni s-a
redus la 2,95% din PIB.

Printr-o ordonanþã de urgenþã
adoptatã în 3 aprilie, Guvernul a sta-
bilit o cotã de impozitare diferenþiatã
pentru construcþiile speciale, de
0,5% pentru cele care nu sunt pro-
prietate publicã ºi de 0,25% pentru
cele concesionate din domeniul pu-
blic. Mãsura include ºi o bonificaþie
de 10% pentru plata anticipatã pânã

la 25 mai. De asemenea, s-au intro-
dus facilitãþi pentru Ministerul Apã-
rãrii Naþionale ºi pentru sistemul
educaþional, cu posibilitatea angajã-
rii de personal sezonier ºi concursuri
pentru ocuparea posturilor din
creºele finanþate prin PNRR.

Cu toate cã decidenþii politici au
afirmat, atât de la Palatul Victoria, cât
ºi de la Palatul Cotroceni, cã este ne-
voie de reducerea cheltuielilor buge-
tare, Guvernul a lansat în luna aprilie
mai multe scheme de ajutor de mini-
mis. Unele dintre acestea se adresea-
zã producãtorilor agricoli (342 milio-
ane lei pentru legume în spaþii prote-
jate, 1,5 milioane lei pentru fermierii
care cresc porci din rasele Bazna ºi
Mangaliþa).Maimult, Guvernul a de-
cis înfiinþarea unui mecanism de
acordare a unor împrumuturi avanta-
joase din Trezorerie pentru comunitã-
þile locale care au nevoie de finanþare
exclusiv pentru a derula proiectele
europene. Suma totalã ce urma sã fie
alocatã de la bugetul de stat se ridicã
la peste 1,5 miliarde de lei.

Tot în aprilie a fost adoptatã o re-
formã esenþialã privind guvernanþa
corporativã a întreprinderilor publi-

ce, care impune criterii de selecþie
mai stricte ºi transparenþã sporitã.
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