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Tiulie

- Liste eliminatd plafonarca pre-
(urilor de pe piala cnergicd clectrice
4lulie

- Guvermul prezinti primul pa-
chet de miisuri fiscal-bugetare.

Tiul

- Guvernul Rolojan igi asuma
rispunderea in Parlament pentru
pachetul fiscal-bugetar, msurile
incluzénd cresterea cotei standard
de TVA la 21%, introducerea unei
cote reduse unice de 11% pentru
alimente de haza i alte produse
esentiale, majorarea accizelor la al-
cool, tutun §i carburanti, taxarea
suplimentard a dividendelor si a
profiturilor mari, precum si intro-
ducerea CASS pentru pensiile ce
depasese 3.000 de lei. Acesta mai
prevede inghetarea salariilor i
pensiilorin 2026, limitarea angaja-
rilor si reducerea cheltuielilor neju-
stiticate, dar §i o reorpanizare a
sistemului de burse scolare pentru
adevenimeritocratic si sustenabil

10iulie
‘Agentia Moody’s considerd ca
masurile fiscal-bugetare asumate
de Guvern sunt "un pas important”
in directia cchilibrarii bugetare
1iulie

~Oporifia depune o mofime de
cenzuri impotriva Guvermlui,
care mua intrunit mmind de voturi
necesare pentru adaptare

- Directia Nationald Anticorup-
tie anunta punerea in miscare a ac-
tiunii penale si instituirea masurii
controluhti judiciar, pentru o perio-
ada de 60 dezile, impotriva lui Cri-
stian Victor Popescu Piedone,

pentru Protectia Consumatorilor,
acwat de folosirea de informatii
confidentiale in interesul unui
operator economic

- Curtea Constitutionalé respin-
ge contestatia lansati de opozitie a
adresa primulului pachet de masuri
fiscale adoptat de Fxecutiv.

- S&P Glohal Ratings confirma
ratingurile Roménici pentru dato-
tia pe termen lung si seurt, §i pi-
streazzi perspectiva negativa.
25iulie

- Pachetul de masuri fiscale estc
promulgat de presedintele Nicusor
Dan. (A.V.)

(continuare in pagina 2)

Terapie de soc
entru consolidarea
fiscal-bugetara

Evolutia indicelui BET
Ia Bursa de Valori Bucuresti
ina doua jumétate a anului trecut

Sursa: Investing.com|

rata inflatiei

la finalul semestrului
al Il-lea, in ciuda reducerii
deficitului bugetar in urma
masurilor fiscale impuse

iul 2025 aug 2025

emestrul al doilea al
anului trecut a con-
semnal intrarea (arii

noastre intr-o etapa
fi-

de  consolidare
“bugelara forlatd

de realitate, dupd un
prim semestru care a impins deficitul
la 3.68% din Produsul Intern Brut
(PIB) si @ amplificat riscul degradi-
i ratingului suveran gi al picrderii
ritmului in absorblia fondurilor cu-
ropenc. Practic, cca e s
intamplain ultimele sase luni ale lui
2025 a insemnat trec
gnosticul unci instabil
structurale la administrarca unci tc-

de prim-ministrul Uic Bolojan a

bugetul prin
chete suceesive de masuri [
scale si structurale, do

bugetare si o disci
exceuticl, inte-un climat social ten-
sionat si sub presiunca permancnta a

sept 2025

oct 2025 nov2025

pietelor

In iulie, asumarea raspunderii pe
primul pachet fiscal a recont
stantaneu arhitectura [i:
rea VA la 21%, cota redusi unica de
11% pentru produse de ba
accizelor, taxarca suplimentari a divi-
dendelor si & profiturilor mari, intro-
ducerca contributiilor de sintate per-
tru pensiile peste 3.000 de lei, plus
anunturi de ingheirt salariale si de an-
gajiiri pentru 2026 i o revizuire a bur-
sclor scolare. In august si scptembric,
Guvernul a impins mai departe agenda
de reforme, inclusiv pe zona pensiilor
speciale si a guvemaniei corporative
din intreprinderile publice, asumand
un al doilea pachet carc  produs un
nou val de [rictiuni institutionale
ciale, dar amentinut dircetia de conso-
lidare

I plan macro, presiunea o rimas ti-
dicatd, Lixceutia bugetard pe noud luni
a indicat un deficit de 102,47 miliarde
Iei (5,39% din PI13), n timp ce rectifi-

dec 2025

% pregatita la final de
septembrie a confirmat o tin de defi-
cit estimati la 8.4% din PIR pentru
intregul an §i chelfuicli suplimentare
de aproximativ 27 miliarde Ici. in pa-
ralel, costurile cu dobdnzile au urcat
abrupt, reflectind scumpirea finantirii
datoriei publice. Tn acest context, Ban-
ca Nationali a Roménici a menfinut
dobanda-cheic la 6,5% in mod repetat,
invocand socurile de ofert (liberali-
7area energiei, cresterea TVA §i acci-
7elor) §i persistenta presiunilor
inflationiste, care an impins rata
anuald a inflajici spre 9.7% in
decembrie

Culoate acestea, semestrul al Il-lea
a produs §i un rezultat contabil care a
temperat scenariile cele mai pesimi-
ste: deficitul bugetar la finalul amuui
2025 a fost de 7,65% din PIL3, sub ni-
velul de 84% negocial cu Comisic
Furopeand, semnalind ci mixul de
misuri §i disciplina executiei au ince-
put si functioneze, chiar dach vulnera-

de guvernul
Bolojan

bilitatile structurale - colectare
ditatea cheltuiclilor, costul dator
absorblia fondurilor - au rimas
definitorii pentrn vulnerabilitatea
fiscal a statului

Tulie: Primul pachet
fiscal, asumare in
Parlament si finantare
masiva pe pietele externe

Prima luna a semestralui al TT-lea a
debutat cu o schimbare de registru in
politica fiscald. Guvernul Bolojan a
Tansat primul pachet fiscal-bugetar, ca
instrument de urgen(a pentru a opri
gradarca increderii si aluncearca spre
k. Masurile au fost asumate in
Parlament la 7 iulie si promulgate 1 25
iulie, dupé ce Curtea Constitutionald a
respins contestatiile opovitiet

GEORGE MARINESCU

(continuare in pagina 3)

Trend
ascendent la
BVB;
mvestitorii au
privit dincolo
de presiunile
fiscale

® Intentia Ministerului
Transporturilor de a
rascumpara participatiile FP
la Aeroporturi Bucuresti i
Portul Constanta pune sub
semnul intrebarii
perspectivele listarii
companiilor la bursa
@ Finantele au atras 10,4
miliarde lei prin cele sase
oferte de titluri de stat
Fidelis derulate in cel de-al
doilea semestru din 2025,
echivalentul a 4% din
necesarul de finantare al tarii
in anul trecut
ndicii Bursei de Valori Bucuresti
(BVB) s-au inseris pe un trend
ascendent viguros in partea o
doua a anului trecut, duy
zultatul alegerilor prezidentiale din
luna mai a confirmat parcursul proc-
uropean al (rii, Indicele BT, al ce-
Tor mai lichide doufizeci de titluri ale
piciei noastre, a avul un avans de
30.4% in perioada iulie-decembric
2025, marednd noi recorduri istori
in vreme ce indicele BET-BK, re
rul de randament al fondurilor de
vestifii in acliuni, s-a aprecial cu

%.
Agentiile de rating aw mentinut ca-
lificativul de .recomandat investitii-
lor” pentru lara noastrd, dar cu per-
spectiva negativ reflecta, la
acel moment, imbuni -
velor economice, dar si riscurile pri-
vind implementarea planului de con-
solidare fiscald al Guvernului, menit
si reduca deficitele

Inflatia a urcat puternic dup libera-
lizarea pietei energiei, pani la
9,7-9.8% in ultima parte a anului, in
vreme ce previziunile privind cr

perspe

rea economica au fost ajustate in jos,
conturind un tablou mai degrabi stag-
flationist pentru Roménia, pe termen
scurt i chiar medin. Tnsa preturile ac-
tiunilor de Ia BVR au crescut putemic,
ceea ce poate sugera ci investitorii an
orizonturi investitionale mai indepit-

cerea treplatd a dobéinzilor la care se
imprumut statul au sporit, probebil
increderca in activele financiare
roménegti. sustindnd evolutiile
bursiere

Relaxarea politic
monetare, asteptarile
privind impactul
inteligentei artificiale si
rezultatele companiilor
au alimentat raliul pietei
din Statele Unite,
toamna trecuti

Indicii picielor bursicre din Statcle
Unite au fnregistral cresteri in (oamna
amului recut, dupa detensionarea din
plan comercial, alimentate de fluxurile
de capital orientate catre activele de

risc gi de relaxarea politicii monetare
n Statele Unite.
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