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BVB în 2025:
între incertitudinile
politice ºi presiunea
deficitului bugetar
l Florian Munteanu, consultant de investiþii: ”Oprirea alegerilor poate sã aibã implicaþii foarte mari,
care pânã acum nu au fost resimþite” l Adrian Mitroi, CFA: ”Politica recentã a þãrii nu are cum sã
nu se vadã serios în economie, care se aflã pe un trend de coborâre abruptã” lMarcel Murgoci,
Estinvest: ”Distribuþiile de dividende ale companiilor de stat vor depinde de disponibilitatea sa de a
înþelege ºi de a fi de acord cu nevoile de investiþii ale societãþilor”lMarius Pandele, Prime Transaction:
”Mãsurile legiferate recent conþin sâmburii unui recul economic”

A
nul 2025 se anunþã
dificil pentru inve-
stitorii de la Bursa
de Valori Bucu-
reºti (BVB), prin-
tre motivele inter-
ne fiind deficitul
bugetar masiv al

þãrii noastre, ce trebuie redus prin
mãsuri fiscale cu posibil impact
asupra companiilor, încetinirea eco-
nomiei, revizuirea perspectivelor

rating-ului de þarã de cãtre Fitch ºi
alegerile prezidenþiale ce vor fi re-
luate dupã anularea primului tur de
anul trecut, conform brokerilor ºi
analiºtilor din piaþã.

Astfel, se întrevede cã politicul
va juca un rol foarte important
pentru evoluþia bursierã, printr-o
amplã reformã fiscalã, o primã eta-
pã fiind aºa-numita �ordonanþã a
austeritãþii�, adoptatã de Guvern
la finele anului trecut. Ordonanþa

prevede, între altele, creºterea im-
pozitului pe dividende de la 8% la
10% ºi reintroducerea �taxei pe
stâlp�, mãsurã care deja a fost mo-
dificatã faþã de forma iniþialã ºi
pentru care urmeazã sã fie elabora-
te norme de implementare, dupã
consultãri cu reprezentanþi ai in-
dustriilor asupra cãrora taxa poate
avea efecte, conform declaraþiilor
ministrului finanþelor, Tanczos
Barna.

FlorianMunteanu: �De
câþiva ani România se
îndreaptã spre zid cu
acceleraþia la podea�

Florian Munteanu, consultant de
investiþii cu o vastã experienþã în fi-
nanþe ºi energie, vede un an �fierbin-
te� pentru investitorii de la Bursa de
Valori Bucureºti.

ANDREI IACOMI
(continuare în pagina 11)

“Facturaconsumatorului
final - afectatã indirect
de introducerea taxei
pe stâlp”

I
nvestitorii din energie sunt cir-
cumspecþi privind realizarea
unor proiecte în acest domeniu,
deoarece perspectivele pentru

anul 2025 au fost puternic zdruncina-
te de modificãrile fiscale operate de
guvern la finalul anului trecut prin
ordonanþa-trenuleþ, prin care a fost
reintrodusã taxa pe stâlp ºi au fost
mãrite alte taxe pentru actorii din
energie. Peste toate acestea, compa-
niile din domeniu se confruntã ºi cu
impredictibilitatea privind viitorul
schemei actuale de compensare-pla-
fonare, deoarece autoritãþile nu s-au
decis ce vor face de la 1 aprilie: se va
reveni la piaþa liberã din energie -
mai ales cã avem ºi o notificare în
acest sens din partea Comisiei Euro-
pene - sau schema va continua ori va
fi aplicatã doar pentru consumatorii
cu adevãrat vulnerabili.

Prin prisma acestormodificãri fis-
cale ºi a impredictibilitãþii reglemen-

tãrilor din domeniul energiei, este di-
ficil de prognozat cum se va derula
anul în curs privind proiectele de in-
vestiþii aflate în derulare sau care ur-
meazã a fi demarate, chiar dacã une-
le dintre ele beneficiazã de cofinan-
þare ºi din fondurile prinse în Planul
Naþional deRedresare ºi Rezilienþã.

Despre aceastã stare de incertitu-
dine din domeniul energiei, precum
ºi despre speranþele investitorilor am
discutat cu Laurenþiu Urluescu,
preºedintele Asociaþiei Furnizorilor
de Energie Electricã ºi gaze naturale
din România (AFEER), asociaþie ce
numãra, la finalul anului trecut, 44
de companii active în piaþa de ener-
gie electricã ºi/sau de gaze naturale,
care au, în total, o cotã de piaþã de
circa 90% din consumul final de
electricitate ºi din consumul final de
gaze naturale. (G.M.)

(Citiþi interviul în pagina 3)

Regionalizare cu
premeditare, proiect de
tip sperietoare

P
artidele au un rastel cu proiec-
te de tip conservã, pe care le
pun pe masã ori de câte ori
simt nevoia unei perdele de

fum. Regionalizarea este un astfel de
proiect, pomenit chiar ºi în perioada
comunistã, care de 15 ani este adus la
luminã ºi trimis la sertar într-un ritm
susþinut. Preºedintele PSD, Marcel
Ciolacu, a declarat la începutul ace-
stei sãptãmâni cã îºi doreºte ca în se-
siunea parlamentarã care va începe în
luna februarie sã fie elaborat un pro-
iect de lege de reorganizare admini-
strativ-teritorialã a României, iar pen-
tru a lucra la acest proiect s-a înfiinþat
un grup format din membrii partidu-
lui: �Am fãcut o comisie, preºedintele
Camerei Deputaþilor, cu viitorul
preºedinte UNCJR, cu viitorul
preºedinte AMR, cu câte doi repre-
zentanþi de la consiliile judeþene, de la

primarii municipiilor reºedinþã de ju-
deþ, de la oraºe, de la comune, cu doi
membri de la Comisiile de admini-
straþie din Parlament. Am spus cã aº
dori, în aceastã sesiune, sã venim cu
un proiect de reorganizare teritorialã�.
Prioritate guvernamentalã ºi
legislativã

Purtãtorul de cuvânt al PSD, Lu-
cian Romaºcanu, a declarat cã în
ºedinþa Consiliului Politic Naþional
al partidului care a avut loc luni s-a
decis ca o prioritate guvernamentalã
ºi legislativã pentru perioada imediat
sã fie înfiinþarea acestui grup de lu-
cru care sã propunã un proiect de
lege pentru reforma administra-
tiv-teritorialã a României.

OCTAVIANDAN
(continuare în pagina 3)

Miºcãrile politice au ecouri în BVB. Ilustraþie de MAKE

O loviturã, douã
lovituri!

S
ubstantiv comun de gen fe-
minin. Despre care loviturã
este vorba? Cea datã statu-
lui! Care stat? Presupusul

stat de drept numit România. Zic
presupus, pentru cã aºa spune textul
Constituþiei la articolul unu, punctul
trei. �România este stat de drept, de-
mocratic ºi social, în care demnita-
tea omului, drepturile ºi libertãþile
cetãþenilor, libera dezvoltare a per-
sonalitãþii umane, dreptatea ºi plura-
lismul reprezintã valori supreme��
Este, deci, o presupunere întemeia-
tã. De ce nu este o certitudine? Pen-
tru cã, la noi, de cînd e România
Românie ºi de cînd s-au pomenit
constituþiile ca temelie a statului,
una stã scris în carte ºi alta se deapã-

nã în realitate. Distanþa cea mai
micã s-a întregistrat între textul
Constituþiei de la 1886 ºi realitãþile
de pînã la 1916. Dupã aceea, ecartul
a tot crescut ºi a devenit o prãpastie.
Un hãu fãrã de margini, în vremurile
constituþiilor R.S.R. Astãzi am
luat-o din nou, biniºor, pe aceleaºi
poteci bãtãtorite mai acum vreo pa-
tru-cinci decenii în urmã.

Lovituri la rupere date la gioale
statului numit România, chiar de
cãtre ºi mai ales de cãtre guvernan-
þii ei, de instituþiile care-i acoperã
ºi îi îmbuibã cu bani ºi privilegii,
cel puþin de la proclamarea actualei
Constituþii ºi pînã azi, sunt nenu-
mãrate.

(continuare în pagina 12)

Presiunile politice ºi atacurile mediatice, organizate de ºi sau în
numele lui �Georgescu� s-au transformat, între timp, în obiecte
contondente ale cãror lovituri plouã în fiecare zi asupra justiþiei, a
Curþii Constituþionale ºi a Preºedintelui, a instituþiilor publice ºi a
cetãþenilor liberi ai acestei þãri. Tot atîtea lovituri sub centurã date
statului de drept. Desigur, în numele Statului de Drept!


