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Piaþa cere, statul ezitã:
Societãþile de investiþii
imobiliare, blocate în
Parlament de un
„eventual” impact bugetar

C
ompaniile care inve-
stesc în real estate-ul
din þara noastrã au ne-
voie urgent de legislaþia
aferentã care sã le per-
mitã atât dezvoltarea
activitãþii, cât ºi dezvol-

tarea acestui segment al pieþei de ca-
pital din þara noastrã, au afirmat ieri
participanþii la conferinþa
�REIT-urile � cheia finanþãrii inteli-
gente a României�, organizatã de
ziarul BURSA.

Reprezentanþii autoritãþilor au pre-
cizat cã proiectul de lege privind
REIT-urile, blocat de peste un an la
Camera Deputaþilor dupã ce a trecut
de Senat, aºteaptã punctul de vedere al
Guvernului, punct de vedere ce, de
fapt, va fi întocmit de Ministerul Fi-
nanþelor, care nu ºtie ce impact bugetar
ar avea o scutire de impozitul pe profit

a respectivelor companii.
GyörgyAttila, subsecretar de stat în

Ministerul Finanþelor, a spus: �Acest
proiect de lege e amplu ºi nu vizeazã
doar partea de fiscalitate. Înþeleg cã in-
teresul cel mai mare e pe componenta
de fiscalitate propusã în cadrul proiec-
tului, respectiv o extindere a categorii-
lor neimpozabile ce trebuie luate în
calcul la impozitul pe profit. În ultima
perioadã, punctul de vedere al Mini-
sterului Finanþelor e destul de rezervat
privind excepþiile ºi derogãrile în legi-
slaþia fiscalã, mai ales cã prin PNRR
ne-am asumat cã revizuim legislaþia
fiscalã în sensul eliminãrii excepþiilor,
iar anul trecut, prin pachetele fiscale
aprobate, am urmãrit acest lucru. Din
acest punct de vedere, avem reticenþã
în a accepta derogãri ºi excepþii de la
plata impozitului pe profit, dar în
cursul dezbaterilor parlamentare se

poate ajunge la o soluþie fiscalã�.
În schimb, Claudiu Nãsui, membru

al Comisiei de buget, finanþe, bãnci din
Camera Deputaþilor, a spus: �Înþeleg
opticaMinisterului Finanþelor de a ana-
liza riguros orice are impact bugetar,
însã, fãrã acest vehicul, impactul buge-
tar negativ s-ar putea sã fie mai mare.
Banii pierduþi prin blocarea activitãþii
economice pot depãºi veniturile teore-
tice din taxe; uneori estemai bine sã iei
un procent mai mic dintr-o «plãcintã»
mult mai mare. Susþin aceste iniþiative,
mai ales cã REIT-urile permit evitarea
dublei impozitãri, element esenþial care
face activitatea rentabilã, spre deosebi-
re de un fond obiºnuit�.

De aceeaºi pãrere este ºi deputatul
Mihai-Cãtãlin Botez, membru al ace-
leiaºi comisii parlamentare, care a
adãugat: �Tot ce lipseºte în momentul
ãsta este calculul clar al impactului bu-

getar. Nu existã calculat acest impact
ºi cred cã, dacã se lucreazã un pic ºi la
acest detaliu ºi se va veni cu acesta,
proiectul va trece ºi de Camera
Deputaþilor�.

La rândul sãu, RemusVulpescu, di-
rectorul general al Bursei de Valori
Bucureºti, a afirmat cã proiectul de
lege este aºteptat de participanþii la
piaþa de capital ºi a arãtat: �Dacã vrei
sã investeºti ca cetãþean înpiaþa imobi-
liarã, la noi, trebuie sã începi cu un
apartament. REIT-ul îþi permite sã in-
vesteºti în piaþa imobiliarã cu 1.000 de
euro, cu 500 de euro. Democratizarea
pieþei imobiliare ºi a real estate-ului
trebuie privitã ºi din perspectiva
aceasta: accesul cetãþeanului la piaþa
imobiliarã�.

GEORGEMARINESCU
(continuare în pagina 2)

Bombepeste
universitãþi

G
ardienii Revoluþiei din Iran
au emis multe comunicate
bizare în ultima vreme. Însã
nimic nu egaleazã perla pe

care au pus-o pe piaþã zilele trecute.
�Sfãtuim toþi angajaþii, profesorii ºi
studenþii universitãþilor americane din
regiune, precum ºi locuitorii din zone-
le înconjurãtoare, sã rãmânã cel puþin
la un kilometru distanþã de universitã-
þile menþionate, pentru a-ºi proteja
viaþa�.

Ideea este cã Iranul are de gând sã
bombardeze� universitãþile america-
ne din Orientul Mijlociu. Din acelaºi
comunicat, rezultã cã vrea sã bombar-
deze ºi universitãþile din Israel - ori-
cum ei lanseazã în neºtire tot ce pot
spre Israel, aºa cã nu suntem surprinºi.
Dar universitãþile americane din

Orientul Mijlociu ºi Asia? Ce i-a
apucat?

Aparent, acesta este un rãspuns la
bombardarea unor þinte din campusul
Politehnicii din Teheran. Da, dar ace-
lea erau laboratoare unde se fãceau
cercetãri legate de programele de înar-
mare ale Iranului.Cualte cuvinte, erau
þintemilitare. �Universitãþile america-
ne�despre care e vorba în comunicatul
Gardienilor Revoluþiei sunt universi-
tãþi civile. Unele nu sunt decât filiale
locale ale unor universitãþi din Statele
Unite. Altele sunt locale-locale.

Am fost curios sã vãd ce i-a supãrat
pe clericii ºiiþi. Sunt pe paginaUniver-
sitãþii Americane din Cairo, poate cea
mai cunoscutã dintre �universitãþile
americane� luate în vizor.

(continuare în pagina 12)

Aduce credibilitatea
fiscalã creºtere
economicã?

P
remierul Ilie Bolojan repetã
încã de la instalarea guver-
nului sãu acelaºi mesaj de-
spre necesitatea reducerii de-

ficitului, stabilirii unui echilibru bu-
getar ºi a predictibilitãþii. Strategia sa
de comunicare se adreseazã unui pu-
blic bine definit, format din pieþele
financiare, Comisia Europeanã,
OCDE, toate interesate de capacita-
tea statului român de a-ºi gestiona fi-
nanþele într-un mod coerent ºi previ-
zibil.

În aceastã logicã, reducerea defici-
tului este prezentatã ca un semnal de
disciplinã fiscalã care ar trebui sã ge-
nereze încredere ºi, într-un timp me-
diu, revigorarea investiþiilor. Presupu-

nerea este cã ajustarea bugetarã este
suficientã pentru a modifica anticipa-
þiile actorilor economici ºi pentru a sti-
mula creºterea. Schema are o coerenþã
internã aparent solidã. Însã experienþa
ultimelor decenii aratã cã relaþia dintre
austeritate ºi creºtere estemultmai de-
pendentã de context decât sugereazã
modelele teoretice. În situaþii caracte-
rizate de incertitudine externã,
constrângerimonetare ºi capacitate in-
stituþionalã limitatã, reducerea cheltu-
ielilor publice tinde sã contracte
activitatea economicã mai puternic
decât se anticipa, iar efectele pozitive
asupra investiþiilor întârzie sau nu se
materializeazã.

(continuare în pagina 12)

Diferenþa dintre
americani ºi ruºi:
primii protesteazã, cei
din urmã tac de fricã

C
omparaþiile între Donald
Trump ºi Vladimir Putin,
între SUA ºi Rusia, se fac din
ce în ce mai des în ultimele

luni. Apucãturile dictatoriale, rãzboa-
iele, dorinþa de expansiune teritorialã,
influenþa geopoliticã sunt puse în ba-
lanþã. Pe acest fond, la sfârºitul sãp-
tãmânii trecute în Statele Unite ale
Americii milioane de oameni au ieºit
din nou în stradã pentru a protesta
împotriva exceselor actualului pre-
ºedinte, Donald Trump. În Rusia con-
dusã de Vladimir Putin, oamenii evitã
astfel de gesturi de revoltã. Contrastul
nu este doar politic, ci profund uman,
avem fricã ºi dorinþa de a pãstra liber-
tatea, constrângere ºi alegere.
America - mitinguri
"No Kings" ºi
mobilizarea maselor

Sâmbãta trecutã, milioane de per-
soane au participat la mitingurile �No

Kings�, desfãºurate în SUA ºi în mai
multe oraºe europene, protestând faþã
de rãzboiul din Iran ºi împotriva politi-
cilor promovate de preºedintele Do-
nald Trump, potrivit Associated Press.
Punctul central almanifestaþiilor a fost
statul Minnesota, în special oraºul St.
Paul, unde sute de mii de oameni s-au
adunat pentru a-ºi exprima opoziþia
faþã de politicile anti-imigraþie ºi
acþiunile agenþiei federale ICE.

Artistul Bruce Springsteen, cap de
afiº al evenimentului, a transmis un
mesaj cu puternicã încãrcãturã civicã,
evocând rezistenþa comunitãþii ºi
afirmând cã �aceasta este încã Ameri-
ca�. Protestele s-au extins de la marile
metropole, precum New York City,
pânã în oraºe mici ca Driggs, inclusiv
în state conservatoare, semn al unei
mobilizãri care depãºeºte graniþele
ideologice clasice.

OCTAVIANDAN
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Olga Niþã, Filip &
Company: ”Existã
spaþiu pentru
îmbunãtãþirea
reglementãrii
REIT-urilor”
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Mihai Pãtrulescu,
CBRE România:
Posibilitatea ca Pilonul
II sã investeascã în
active cu protecþie
împotriva inflaþiei este
excelentã
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Mihai-Cãtãlin Botez,
deputat: „Proiectului
de lege privind
investiþiile în
imobiliare îi lipseºte
impactul bugetar”
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Mihai Manole, Tema
Energy: ”REIT-urile ar
putea fi foarte utile în
finanþarea dezvoltãrii
unor centre de date”
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Austeritatea promovatã de Bolojan nu se desfãºoarã într-un vid. Mai multe
crize se suprapun ºi se amplificã reciproc, afectând atât capacitatea statului
de a produce rezultate, cât ºi credibilitatea semnalelor pe care le transmite.
Coaliþia de guvernare funcþioneazã într-un echilibru fragil, dominat de
competiþia internã, ceea ce reduce coerenþa deciziei ºi introduce incertitudine
în implementarea mãsurilor.

Regimul din Iran nu este singurul care s-a pus cu ciomagul pe universitãþi. Turcia
lui Erdogan a dat afarã mii de cadre didactice din motive politice. Din Ungaria lui
Victor Orban, Universitatea Central-Europeanã ºi Collegium Budapest au fost
silite sã îºi facã bagajele ºi sã plece. În Serbia, regimul aplicã tot felul de forme de
presiune asupra studenþilor ºi profesorilor pentru a îi descuraja sã mai facã
agitaþie politicã. În Mexic, administraþia de Stânga persecutã profesorii care
sunt consideraþi �neoconservatori�. În Rusia sunt luaþi cu duba cei care nu sunt
suficient de �patrioþi�.

Claudiu Nãsui, deputat:
„Fãrã legislaþia
aferentã investiþiilor în
imobiliare, impactul
bugetar negativ s-ar
putea sã fie mai mare”
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Dan Petriºor, Meta
Estate Trust: ”Absenþa
legislaþiei pentru
REIT-uri afecteazã
atragerea de investiþii
noi”
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Remus Vulpescu, BVB:
”REIT-urile sunt o
necesitate în economia
României”
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György Attila,
Ministerul Finanþelor:
„Avem o oarecare
dificultate în a accepta
derogãri ºi excepþii
privind impozitul pe
profit”
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