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DE PESTE UN AN DEPOZITARUL POLONEZ INCEARCA SA SE
CONECTEZE LA ROMANIA

Iwona Sroka: “Listarea FP
la Varsovia in sase luni -
o tinta foarte ambitioasa”

intre

Obtinerea i pentru o

polonez KDPW si Depozitarul Central, care s& permité lista-

rea Fondului

tul de

viu c& KDPW a fosl i L

i Central, ini-

luni, ar fi o fints foarte ambitioass,
considerd Iwona Sroka, prese
KDPW, care asteapta de un an si jumé-
tate “OK”-ul Comisiei Nationale a Va-
lorilor Mobiliare.

Iwona Sroka ne-a declarat intr-un inter-

Reporter: Anul trecut, erati in dis-
cutii pentru conectarea indirecta cu
Depozitarul Central din Romania,
printr-o banca custode, in ideea in
care Fondul Proprietatea doreste lis-
tarea duala la Bursa din Varsovia. Ce
s-a intdmplat cu acest plan?

Iwona Sroka: Este adevarat,
avem o intelegere finalizata cu o
banca custode roméana de mai bine
de un an, care asteaptd doar aproba-
rea si semnatura.

Din pacate, CNVM — Comisia
Nationald a Valorilor Mobiliare,
ne-ainformat oficial, in mai 2012, ca
orice conexiune cu piata romaneasca
a KDPW, directa sau indirectd, con-
travine unor reguli specifice si, drept
urmare, planurile deschiderii unei
conexiuni de citre KDPW trebuie sa
agtepte ca CNVM (sau succesorul
sdu) si aduca amendamente la pre-

la Varsovia in

sase

vederile relevante din regulamente.

Reporter: Actionarii Fondului
Proprietatea au aprobat listarea dua-
1a la Varsovia, dar operatiunea este
intarziata din cauza lipsei conexiunii
dintre depozitari. Care credeti ca
este problema?

Iwona Sroka: Asa cum am mentio-

tiat de CNVM la flnalul anului trecut. De atunci, insa, KDPW

nu a mai fost informat despre stadiul res-
pectivelor amendamente, in contextul
in care, pe plan local, Comisia este tot
mai aproape de disparitie, prin integra-
rea in Autoritatea de Supraveghere Fi-
nanciars, alituri de CSA si CSSPP.

care poate fi stabilita relativ rapid.

Mai degraba, problema este ca regu-
lamentele CNVM in vigoare nu ne per-
mit o conexiune cu piata roméneasca.

KDPW, impreuna cu alti repre-
zentanti ai pietei roménesti, s-au
aflat In discutii cu CNVM inca din
noiembrie 2011 pentru aprobarea
acestei conexiuni.

De atunci, CNVM a inceput pro-
cesul de modificare a regulamente-
lor, in special prevederile legate de
managementul conturilor globale
prin Depozitarul Central si prin banci
custode pentru entitati straine.

ADINA ARDELEANU
(continuare in pagina 14)

pagina 14, continuarea

interviului cu Iwona Sroka, despre
experienta poloneza privind

[ pértii Centrale.

nat, problema nu este lipsa

SCENARIU SEVER INAINTAT BANCII CENTRALE DE LA NICOSIA

Bancile cipriote au nevoie de capital
aditional de 8,9 miliarde euro

anca centrald a
Ciprului a identi-
ficat ca necesarul

de capital aditional din
sectorul bancar al tarii se
ridica la circa 8,9 miliar-
de euro, intr-un scenariu
sever, conform unei pro-
ceduri independente de
due diligence (verificare prealabila)
derulata de fondul de investitii Paci-

fic Investment Manage-
ment Company LLC
(PIMCO).

Banca centrala a preci-
zat ¢d, in urma solicitarii
de sprijin financiar de la
creditorii internationali

tivelor, cat si necesarul de capital —
stabilit in urma unor teste de stres.
Fondul PIMCO a fost angajat in oc-
tombrie 2012 pentru realizarea anali-
zei, care a fost finalizata in ianuarie
2013 si a cuprins 22 de institutii de
credit, and aproape 73% din

autoritatile de la Nicosia
au acceptat realizarea
acestei analize a sistemului bancar
din tard, care a privit att calitatea ac-

activele sistemului bancar cipriot.

ALINA VASIESCU

(continuare in pagina 6)

Barroso:

‘Austeritatea nu mai are

sustinere, si-a atins limitele”

olitica austeritatii impusa de
PUniunea Europeana (UE) in

ultimii ani nu mai are sustine-
re politica si sociala ca sa functione-
ze, astfel ca regiunea ar trebui sa
puna un accent mai mare pe stimu-
larea cresterii economice pe termen
scurt, respectiv mai putin pe reduce-
rea cheltuielilor guvernamentale,
conform afirmatiilor presedintelui
Comisiei Europene, Jose Manuel
Barroso.

Oficialul european sustine ca poli-
ticile de austeritate derulate de UE
si-au atins limitele.

“Desi cred ca aceasta politica este
fundamental corecta, consider ca ea
si-a atins limitele”, a afirmat Barroso
ieri, adaugand: “Ca sa aiba succes, o
politica nu trebuie doar sa fie proiec-
tata in mod corespunzitor, ci trebuie

sd aiba o minima susti-
nere politica si sociala”.

in opinia presedin-
telui Comisiei Europe- )
ne, unele tari trebuie sa
aiba mai mult timp la
dispozitie ca sa-si adu-
ca deficitele bugetare
la nivelul limita
permis de normele UE,
respectiv de 3% din PIB.

“Comisia Europeand a propus -
intrucat decizia finald apartine Euro-
group si Ecofin (ministrilor de finan-
te) - extinderea termenului de redu-
cere a deficitelor excesive pentru
unele state”, a precizat oficialul de la
Bruxelles.

Comentariile lui Barroso sunt cele
‘mai recente dintr-o serie de declara-
tii ale unor oficiali, care sugereaza ca

i,

[Jose lAanueI Bai

se produce o schimbare
la nivelul politicii econo-
mice europene. Saptima-
na trecuta, spre exemplu,
conducerea FMI i-areco-
mandat blocului comuni-
tar sa relaxeze masurile

de austeritate. Mai multe
Bsa ol state din afara UE au

transmis apeluri similare,
sustinand ca reducerile de cheltuieli
din Europa afecteaza economia
mondiala.

Economia zonei euro a scazut in
ultimele cinci trimestre. Masurile de
austeritate implementate de guver-
nele din regiune au generat declinul
cheltuielilor de consum ale popula-
tiei si companiilor, iar somajul din
zona euro se afla la nivelul record de
12%. (VR.)

fuealonza
Cipru: Asiguratorii cu
depozite mari la “Bank
of Cyprus” suporta
pierderile institutiei

Banca Centrald a Ciprului a infor-
mat, ieri, ¢ societatile de aslgumn
C tiile de caritate §i institut;
educationale private nu sunt excep-
tate de la taxa pe depozite impusa ce-
lor care au conturi de peste 100.000
de euro la “Bank of Cyprus”.

Astfel, depozitele negarantate ale
entitatilor mai sus mentionate vor fi
taxate cu 27,5% din conturile detinu-
te, desi initial au fost exceptate de la
masura care presupune impunerea
de pierderi deponentilor bancii.

Amintim ca, potrivit acordului de
salvare convenit de Nicosia cu UE si
FML, Ciprul este obligat hideze
a doua mare banca din tara, “Laiki”,
respectiv sa impund pierderi detina-
torilor de obligatiuni si celor cu de-
pozite negarantate la “Bank of
Cyprus”.

Marea Britanie risca
a treia runda de
recesiune din ultimii
patru ani

Marea Britanie ar putea trece prin
ceade-a treia runda de recesiune de la
criza financiara mondiala din 2008,
situatie fara precedent care va creste
presiunile asupra guvernului in pri-
vinta politicii de austeritate, potrivit
CNN Money, informeaza Mediafax.

Dupi cea mai rece luna martie din
ultimii 50 de ani, Produsul Intern
Brutal Marii Britanii ar putea inregis-
tra un al doilea trimestru consecutiv
de declin. In ultimele trei luni ale
anului trecut, PIB-ul Marii Britanii a
scazut cu 0,3% fatd de trimestrul an-
terior. (V.R.)
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VARA FIERBINTE

Soarta Nabucco s1 AGRI,
decisd simultan de Azerbaidjan

Strategia térii noastre de dezvoltare
in sectorul energetic include sustine-
rea gazoductelor Nabucco Vest si
AGRI ca surse de diversificare a ali-
mentérii cu gaze naturale. Ambele
proiecte se bazeaza, in principal, pe
gazele din Azerbaidjan, taré bogata
in resurse petroliere, care are nevoie
de piete noi de desfacere.

tudiul de fezabilitate pentru
S proiectul de transport al gaze-

lor AGRI (rut de transport al
gazelor pe Marea Neagrd, pe traseul
Azerbaidjan - Georgia - Roménia -
Ungaria) va fi gata in mai, <\|slm
surse din Ministerul E

d sd realizeze

Astfel, Azerbaidjan-ul, principalul
furnizor de gaze si partener in pro-
iect, va putea lua decizia de investi-
tie in funie-iulie, simultan cu decizia
pentru Nabucco Vest, mai spun sur-
sele noastre.

Compania de proiect pentru reali-
zarea AGRI este detinutd, in cote
egale, de Azerbaidjan, Georgia,
Romania §i Ungaria. Penspen este

studlul de fezabilitate. Odata studiul
de fezabilitate incheiat, actionarii
AGRI vor cunoaste volumul total al
investitiei si cotele de participare.
Urmeaza etapa de aprobare a proiec-
tului §i decizia actionarilor privind
participarea finala in investitie.
Daca Azerbaidjan-ul va decide, in
vard, sd-si transporte gazele catre
Europa prin Nabucco Vest, atunci va

lua si decizia de investitie pentru
AGRI, afirma sursele citate. In func-
tie de posibilitatile financiare ale fie-
carei tari de tranzit, actionariatul
AGRI va suferi modificari. Pana in
prezent, o serie de companii din
Ucraina, Coreea, Malaezia, Norve-
gia, Turcia, Bulgaria, Italia, Japonia
sau Serbia si-au exprimat interesul
pentru proiectul AGRI.

Costurile estimate ale AGRI sunt
de 1,2 miliarde euro pentru o capaci-
tate de transport de doua miliarde
mc, de 2,8 miliarde euro pentru o ca-
pacitate de cinci miliarde mc s§i de
4,5 miliarde euro pentru o capacitate
de 8 miliarde mc.

La sfarsitul acestei luni, compania
de proiect pentru Nabucco va trans-
mite partenerilor Shah Deniz (con-
sortiul care va opera un mare zi-
camant de gaze din Azerbaidjan) un
Pachet de documente pentru a facili-
ta procesul de decizie al acestora.

ALINA TOMA VEREHA

(continuare in pagina 3)

LUMINITA RISTEA, NEXIA:

“Probabil va fi un razboi
economic intre state pentru
suveranitate fiscala”

ste posibil sa urmeze un raz-
Eboi economic intre state pen-

tru suveranitate fiscald, con-
siderd Luminita Ristea, managing
partner la firma de consultantd i au-
dit “Nexia”.

Domnia sa ne-a spus, in cadrul
unui interviu, cd fiecare tard vrea s
dispuna de cat mai multi bani ai rezi-
dentilor, “si stie ca-i are, ca-i gestio-
neaza i ca se bazeaza pe ei”

Daci cineva vrea s- lmd banii
in tari precum Insulele Virgine, este
corect sd fie supra-impozitat, mai
opineazd domnia sa, adaugand: “Re-
cent, a interevenit, la noi, acea cota
de impozit de 50%, prin stoparea la
sursd, in cazul platilor care se fac ca-
tre acele off-shoruri din tarile cu care
Roménia nu are conventii pentru
evitarea dublei impuneri, respectiv
acele paradisuri fiscale unde sunt
foarte multi bani asupra carora nu
exista control. Aceasta strategie a
fost preluatd de la Uniunea Europea-
na, pentru ca si la nivelul UE este o
lupta impotriva paradisurilor fiscale.

Cred ci si ce s-a intamplat in Cipru
face parte din aceasta strategie, dar
situatia este putin mascata. Fiecare
tard vrea sa-si repatrieze banii si sa
si-i gestioneze aga cum trebuie”.

Luminita Ristea considerd ca ban-
cile nu au fost niciodata un partener
al intreprinzatorilor, sustinand ca
este anormal cd, in conditii de criza,
unele banci gi-au marit profitul.

Consultantii din zona fiscalitatii
s-au confruntat, in ultima perioada,
cu o serie de dificultati in domeniu,
care au facut ca aceste luni s fie cele
mai dificile din ultimii ani pentru
specialistii din sector, ne-a mai spus
Luminita Ristea, care opineaza ca
avem nevoie de un Cod Fiscal stabil
si pe termen mediu.

Domnia sa ne-a mai precizat ¢a in
tara noastrd nu existd consultanti
care s managerieze averea oame-
nilor bogati.

EMILIA OLESCU

Cititi, in pagina 4, intregul interviu
cu Luminita Ristea.

Pleaca Ben Bernanke la pescuit in vara?

stire recentd de la Reuters
aratd ca Ben Bernanke nu
va participa la simpozionul

monetar anual organizat la Jackson
Hole de Federal Reserve Bank of

Agenda incarcata a presedintelui
Federal Reserve, mai precis, agenda
personala.

Este pentru prima oard in ultimii
25 de ani cand se intdmpla acest lu-
cru, iar semnificatia absentei va de-
veni evidenta in urmatoarele luni,
deoarece conferinta are loc in a doua
parte a lunii august.

Oare de ce evitd Bernanke ultima
sa conferintd de la Jackson Hole in
calitate de sefal celei mai importante

banci centrale din lume? Vrea sa
mearga la pescuit? Dar Grand Teton
National Park din Wyoming este lo-
cul ideal pentru astfel de activitati!
Sau poate si-a planificat, cu circa pa-
tru luni in avans, un concediu medi-
cal?

Traditia conferintelor de la Jack-
son Hole a inceput in 1978, primul
subiect fiind potentialul comertului
international de produse agricole
pentru cresterea economica. Cum
s-au schimbat vremurile! Simpozioa-
nele din ultimii ani au fost urmarite
cu atentie mai ales pentru semnalele
lansate de bancherii centrali privind
relaxarea monetard, inclusiv prin ti-
parirea nelimitata de moneda.

“Bernanke §i fos-
tul presedinte al
Fed-ului, Alan Gre-
enspan, au utilizat in
mod periodic confe-
rinta pentru anunta-
rea unor masuri im-
portante ale bancii
centrale din SUA™,
scrie cotidianul bri-
tanic The Telegraph,
care a mai precizat
cd, in 2008, simpo-
zionul a devenit efectiv un “cabinet
de rdzboi”, in conditiile in care
“principalii bancheri centrali au dis-
cutat modalitatile prin care sa atenu-
eze efectele crizei financiare, pe fon-

dul colapsului bancii
Lehman Brothers™.
Printr-un paragraf
suplimentar, The Te-
legraph subliniaza
importanta reuniunii
anuale a bancherilor
centrali: “Eveni-
mentul de la Jackson
Hole este cea mai
importanta conferin-
td din calendarul
global al bancilor

centrale”.

Dupa cum ne-au obisnuit in ulti-
mii ani, analistii de la Zerohedge par
sd ofere cea mai plauzibild explica-
tie: Ben Bernanke este gata sa trans-

fere codurile tiparnitei “nucleare”
catre succesorul siu. in aceste condi-
tii, este bine sa-i urmanm pe ameri-
canii invitati la conferinta, pentru a
incerca sa descifram care ar putea fi
urmdtoarele etape din experimentul
monetar fard precedent al bancilor
centrale.

Scenariul pesimist al celor de la
Zerohedge include varianta unei “de-
limitari” a lui Bernanke fata de ceea
ce va urma: reducerea treptata a pro-
gramelor de stimulare monelam sl

1 unei tendi
crestere a costurilor de Iman;nrc.

CALIN RECHEA

(continuare in pagina 3)



