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1 august

- Intrã în vigoare primul pachet
de mãsuri fiscale stabilit de Gu-
vern, care prevede, printre altele,
majorarea TVA de la 19 la 21%,
introducerea unei cote reduse
unice de 11% pentru alimente de
bazã ºi alte produse esenþiale,ma-
jorarea accizelor la alcool, tutun
ºi carburanþi, taxarea suplimenta-
rã a dividendelor ºi a profiturilor
mari, precum ºi introducerea
CASS pentru pensi i le ce
depãºesc 3.000 de lei.

- BNR anunþã cã, la data de 31
iulie 2025, rezervele valutare la
Banca Naþionalã a României se
situau la 63.225 milioane de
euro, faþã de 58.281 milioane
euro la 30 iunie 2025. Nivelul re-
zervei de aur s-a menþinut la
103,6 tone. În condiþiile evoluþii-
lor preþurilor internaþionale, valo-
area acesteia s-a situat la 9.639
milioane de euro. Rezervele in-
ternaþionale ale României (valute
plus aur) la 31 iulie 2025 erau de
72.864 milioane de euro, faþã de
67.627 milioane euro la 30 iunie
2025.

- Euro urcã la cursul maxim al
lunii, faþã de leu: 5,0770 lei, potri-
vit cifrelor BNR.

- Francul atinge cursul maxim
al lunii faþã de moneda noastrã:
5,4544 lei, potrivit datelor BNR.

- Dolarul - la cel mai ridicat
curs al lunii faþã de moneda noa-
strã: 4,4557 lei, potrivit BNR.

- Guvernul aprobã un prim pa-
chet de ajutoare pentru sinistraþii
din judeþele Suceava ºi Neamþ.

5 august

- Aîncetat din viaþã Ion Iliescu,
primul preºedinte ales al Rom-
âniei dupã Revoluþia din 1989.

- Premierul Ilie Bolojan decla-
rã cã Guvernul pregãteºte al doi-
lea pachet de reforme, vizând în
principal restructurarea admini-
straþiei publice.

- Euro - la cel mai redus curs al
lunii faþã de leu: 5,0539 lei, potri-
vit datelor BNR.

7 august
- Zi de doliu naþional în memo-

ria fostului preºedinte Ion Iliescu,
înmormântat cu onoruri militare.

- Ministrul Dezvoltãrii, Cseke
Attila, anunþã cã au fost publica-
te, în transparenþã decizionalã,
propunerile care vizeazã reforma
administrativã ºi care vor face
parte din urmãtorul pachet demã-
suri al Guvernului. (A.V.)

(continuare în pagina 2)

Marcãrile
de profit
tempereazã
creºterile la
BVB
l Rezultatele companiilor

din trimestrul al doilea nu

au avut forþa sã tracteze

preþurile acþiunilor cãtre noi

recorduril Finanþele au

atras 1,53 miliarde lei prin

a ºaptea ofertã de titluri de

stat Fidelis din 2025, ce a

marcat în premierã o tranºã

în euro cu maturitatea de

zece anil BVB vrea sã

participe la înfiinþarea unei

noi burse de valori în

Republica Moldova

lDiscount-uri de

tranzacþionare situate între

70% pentru Lion Capital ºi

49% în cazul Evergent

Investments

P
rincipalii indici ai Bursei de
Valori Bucureºti au atins, în
ultima lunã a verii, noi re-
corduri istorice, urmate de

primele marcãri mai consistente de
profituri ale trendului ascendent
început în mai, odatã cu confirmarea
traseului european al þãrii noastre.

IndiceleBET, ce capteazã dinami-
ca celor mai lichide douãzeci de tit-
luri de la BVB, a avut un avans de
1,82%, la 20.557 de puncte, în au-
gust, în vreme ce indicele BET-BK,
reperul de randament al fondurilor
de investiþii în acþiuni, s-a apreciat cu
2,86%, la 3.957 de puncte.
Noi recorduri în Statele
Unite, alimentate de
mentinerea apetitului
pentru inteligenta
artificialã ºi perspectiva
reducerii dobânzilor

Pieþele americane au marcat noi
recorduri istorice luna trecutã, pe
fondul rezultatelor peste estimãri ale
companiilor � în prim-plan fiind pro-
iectantul de procesoare grafice ºi so-
luþii pentru inteligenþã artificialã
Nvidia, ce confirmã menþinerea ape-
titului pentru AI � ºi al aºteptãrilor
pentru reducerea dobânzii de cãtre
Rezerva Federalã, sugeratã ºi de cã-
tre preºedintele Jerome Powell în di-
scursul de la simpozionul anual de la
Jackson Hole. La finele sãptãmânii
trecute, traderii din pieþele futures
dãdeau ca sigurã tãierea dobânzii în
aceastã lunã, cu o probabilitate de
90% pentru o reducere cu 25 de pun-
cte de bazã, potrivit instrumentului
CME Fedwatch.

În acest context, indicele S&P500
a avut un avans de 1,9% luna trecutã,
în vreme ce indicele Dow Jones
Industrial Average s-a apreciat cu
3,2%. Indicele Nasdaq Composite,
al companiilor ce activeazã în
domenii intensive în cunoaºtere, s-a
apreciat cu 1,6%.

În Europa, pieþele de acþiuni se
aflã într-o consolidare de trei luni,
generatã în principal de tensiunile
comerciale dintre Uniunea Europea-
nã ºi Statele Unite. Cele douã pãrþi
au ajuns, în cele din urmã, la un
acord care prevede tarife de 15%
pentru majoritatea bunurilor expor-
tate din UE peste Atlantic, importuri
de energie ºi investiþii europene în
SUA. În acest context, indicele
pan-european Stoxx 600 a crescut cu
0,7%, în august, iar indicele german
DAX40 a scãzut cu 0,7%

ANDREI IACOMI
(continuare în pagina 2)

Austeritate ºi
reforme
F

inalul calendaristic al ve-
rii a consemnat o realitate
economicã ºi politicã ten-
sionatã, în care coaliþia de
guvernare a fost obligatã
sã îmbine mãsurile de
stabilitate financiarã cu

încercãrile de a reda încrederea popu-
laþiei ºi partenerilor externi.

Mai ales cã execuþia bugetarã la
finalul lunii iulie a arãtat un deficit
de 4,04% din PIB, echivalentul a
76,44miliarde de lei, cu 5,4 miliarde
mai mare decât în aceeaºi perioadã
din 2024. În aceste condiþii, Ministe-
rul Finanþelor a fost nevoit sã conti-
nuie, în luna august, politica de
împrumuturi din pieþele de capital
externe ºi interne ºi sã emitã noi emi-
siuni de titluri de stat FIDELIS ºi
TEZAUR, atrãgândmiliarde de lei la
bugetul de stat pentru acoperirea
cheltuielilor necesare.

Guvernul a trebuit sã menþinã dia-
logul social cu patronatele, sindica-
tele ºi reprezentanþii administraþiei
publice privind al doilea pachet de
mãsuri fiscale, pachet ce a fost apro-
bat de Executiv la finalul lunii, co-
rectat în ºedinþa din 1 septembrie ºi
asumat în Parlament la începutul
primei luni de toamnã.

Mãsurile luate de Guvern sunt ne-
cesare, fapt demonstrat ºi de pãstra-
rea ratingului suveran de cãtre Fitch,
în luna august, dar cu perspectivã ne-
gativã, ca semnal al vulnerabilitãþii
structurale a finanþelor publice, pre-
cum ºi de vizita la Bucureºti a repre-
zentanþilor agenþiei de rating
Moody�s.

În paralel, politicamonetarã a fost
calibratã de Consiliul de Admini-
straþie al BNR, care la 8 august a de-
cis sãmenþinã rata dobânzii de politi-
cã monetarã la 6,50% pe an, cu faci-
litãþile Lombard ºi de depozit la
7,50%, respectiv 5,50. Banca centra-
lã a transmis un mesaj de prudenþã,
subliniind cã reliberalizarea pieþei
energiei începând cu 1 iulie ºi majo-
rarea cotelor de TVAºi accize din au-
gust au alimentat presiunile inflaþio-
niste, ceea ce exclude, pentru mo-
ment, relaxarea monetarã. Raportul
asupra inflaþiei prezentat pe 12 au-
gust a prognozat un vârf al inflaþiei
de 9,6-9,7%, în septembrie, urmat de
o corecþie gradualã, cu reintrarea în
intervalul þintã abia spre finalul anu-
lui viitor. Totuºi, BNR a revizuit în
creºtere prognoza pentru finalul lui
2025 la 8,8%, aproape dublu faþã de
estimarea anterioarã, reflectând
ºocurile puternice pe partea ofertei ºi
aºteptãrile inflaþioniste tot mai ridi-
cate. Revizuirea prognozei era nece-
sarã mai ales cã, potrivit Institutului
Naþional de Statisticã, rata inflaþiei a
ajuns la 9,9% în luna august, în urma
reliberalizãrii pieþei energiei ºi a
intrãrii în vigoare a majoritãþii
mãsurilor prevãzute în primul pachet
fiscal.

Adoptarea pachetului al doilea de
mãsuri fiscale corective a avut rolul
de a liniºti investitorii ºi de a evita ri-
scul retrogradãrii ratingului, dar a
adâncit tensiunile sociale ºi a ampli-
ficat dezbaterea politicã.

În plan economic, atenþia s-a
concentrat pe douã axe majore: re-
formarea sistemului de pensii pri-
vate ºi renegocierea Planului Na-
þional de Redresare ºi Rezilienþã.
Aprobarea de cãtre Guvern ºi trimi-
terea în Parlament a proiectului de
lege privind plata pensiilor private
a marcat un pas esenþial pentru ali-
nierea României la standardele
OCDE, dar ºi pentru garantarea
faptului cã economiile acumulate
de peste nouã milioane de partici-
panþi se vor transforma în venituri

sigure ºi previzibile. Este o mãsurã
strategicã, atât pentru protecþia so-
cialã pe termen lung, cât ºi pentru
credibilitatea þãrii în faþa parteneri-
lor internaþionali.

În paralel, Guvernul a dus nego-
cieri dificile cu Comisia Europeanã
pentru ajustarea PNRR, în condiþii-
le unei supracontractãri masive ºi a
constrângerilor fiscale tot mai apã-
sãtoare. Rezultatul a fost obþinerea
unui preacord prin care România
beneficiazã de o alocare totalã de
21,62 miliarde euro, dintre care
13,56 miliarde nerambursabile. Gu-
vernul a decis sã prioritizeze proiec-
tele mature, cu grad ridicat de exe-
cuþie, ºi sã suspende sau sã renunþe
proiectele aflate în faze incipiente,
pentru a evita riscul de a pierde fon-
durile europene. Acest proces de se-
lecþie dureros, dar necesar, a devenit
o probã de responsabilitate în ge-
stionarea banului public ºi un test al
capacitãþii de a transforma PNRR
într-o poveste de succes pânã în au-
gust 2026.

August 2025 a arãtat, însã, ºi fra-
gilitatea echilibrelor financiare.
Ordonanþele de urgenþã privind su-
spendarea unor contracte ºi regle-
mentarea strictã a angajamentelor
publice au fost adoptate pentru a evi-
ta consecinþele macroeconomice se-
vere ºi riscul de neîncadrare în tra-
iectoria fiscalã asumatã. În acest
context, guvernul a încercat sã tran-
smitã un mesaj de transparenþã ºi de
responsabilitate, publicând listele
investiþiilor pãstrate ºi promiþând un

tablou de bord accesibil publicului,
menit sã redea încrederea cetãþenilor
în capacitatea instituþiilor de a livra
rezultate concrete.

Deficit bugetar de
4,04% la începutul
lunii august

Perspectivele economico-finan-
ciare ale ultimei luni de varã au fost
marcate de execuþia bugetului gene-
ral consolidat la finalul lunii iulie,
care a confirmat tensiunile persisten-
te din finanþele publice ale Rom-
âniei, deficitul urcând la 76,44 mi-
liarde de lei, echivalentul a 4,04%
din PIB, cu 5,4 miliarde mai mult
decât în aceeaºi perioadã a anului
trecut. Deºi veniturile bugetare au
crescut semnificativ, cu 11,8% faþã
de primele ºapte luni din 2024,
ajungând la 370,77 miliarde de lei,
ritmul cheltuielilor a rãmas alert,
acestea atingând 447,21 miliarde de
lei, în urcare cu 11,1%.

Presiunea vine în special din zona
asistenþei sociale, unde recalcularea
pensiilor ºi compensarea facturilor
la energie au împins costurile la
147,54 miliarde de lei, dar ºi din
creºterea cheltuielilor cu dobânzile,
care au avansat cu aproape 10miliar-
de de lei într-un singur an. Încasãrile
mai mari din impozitul pe salarii ºi
venit, susþinute de eliminarea unor
facilitãþi fiscale, dar ºi din accize ºi
TVA, au oferit o gurã de oxigen bu-
getului, însã insuficientã pentru a co-

recta dezechilibrele structurale. În
acest context, avertismentul mini-
strului Finanþelor Alexandru Nazare
privind necesitatea menþinerii disci-
plinei bugetare ºi a responsabilitãþii
în rectificarea bugetarã nu reprezintã
doar o declaraþie de principiu, ci o
condiþie criticã pentru evitarea
retrogradãrii ratingului de þarã.

August a adus, însã, o serie demã-
suri menite sã diversifice sursele de
finanþare ºi sã întãreascã atractivita-
tea României pe pieþele interne ºi in-
ternaþionale. Lansarea celei de-a
ºaptea ediþii FIDELIS a adus o pre-
mierã absolutã: titluri de stat deno-
minate în euro pe termen de zece ani,
care au atras imediat interesul inve-
stitorilor, devenind cel mai vândut
instrument al tranºei ºi adunând sub-
scrieri de peste 589 milioane lei,
echivalent cu 38% din totalul atras.
În doar opt zile, emisiunea FIDELIS
a mobilizat peste 1,5 miliarde lei,
confirmând încrederea populaþiei în
acest mecanism de economisire si-
gur ºi transparent. În paralel, ediþia a
opta a programului TEZAURa oferit
titluri cumaturitãþi de 1, 3 ºi 5 ani, cu
dobânzi atractive de pânã la 7,85%,
consolidând opþiunile de plasament
pentru micii investitori. Aceste pro-
grame nu doar cã susþin finanþarea
statului, dar consolideazã ºi o culturã
a economisirii pe termen lung, în
condiþii fiscale avantajoase.
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