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ªomajul din Grecia a
atins un nou record

Rata ºomajului din Grecia a conti-
nuat sã creascã în iulie, ajungând la
un nou record, de 27,6%, de la
27,5% în luna anterioarã, pe fondul
adâncirii recesiunii dupã anii de au-
steritate impuºi în schimbul asisten-
þei financiare externe. Conform
ELSTAT, 1,36 milioane de persoane
din Grecia nu aveau un loc de muncã
în iulie, cu 10% mai mult decât în
aceeaºi lunã din 2012.

Guvernul de la Atena aºteaptã o
creºtere modestã a numãrului anga-
jãrilor din Grecia, anul viitor. Dar,
chiar ºi în aceste condiþii, Executivul
elen preconizeazã cã rata ºomajului
din þarã se va menþine la un nivel ri-
dicat în 2014: o medie de 26%, faþã
de 27%, cât este previziunea pentru
anul curent.

BCE susþine reforma
Euribor ºi Libor

Banca Centralã Europeanã (BCE)
a fãcut ieri un apel la crearea unor
noi indici de referinþã pentru
dobânzile interbancare, care sã se
adauge ºi, eventual, sã înlocuiascã
indicatorii Euribor ºi Libor, afectaþi
de scandaluri de manipulare.

BCE a reluat apelul cãtre bãnci sã
rãmânã în panelul care stabileºte ra-
tele dobânzilor pe piaþa interbanca-
rã, iar pentru bãncile care s-au retras
din acest panel sã revinã în momen-
tul în care vor fi stabilite soluþii alter-
native.

“Este crucial sã fie asiguratã per-
manent continuitatea acestor indi-
catori, în timp ce sunt evaluate mai
multe soluþii menite sã ducã la sta-
bilirea ratelor de referinþã mai mult
în baza tranzacþiilor”, conform
BCE.

V.R.

SVEN-JOACHIM IRMER DE LA FUNDAÞIA KONRAD ADENAUER,
DESPRE SISTEMUL SANITAR:

“România a ajuns într-o fundãturã de
unde nicio mãsurã nu o mai poate scoate”

România a ajuns într-o fun-
dãturã de unde nicio mãsu-
rã nu o mai poate scoate, a

afirmat, ieri, în cadrul unui semi-
nar pe fiscalitate, Sven-Joachim
Irmer, director pentru România ºi
Republica Moldova al Fundaþiei
Konrad Adenauer, fãcând referire
la sistemul de contribuþii din sãnã-
tate.

Potrivit domniei sale, într-o eco-
nomie de piaþã, contribuþiile sociale
trebuie separate de sistemul de taxe
ºi impozite.

Þara noastrã a ajuns la “perfor-
manþa” sã aibã 113 taxe, impozite ºi
contribuþii, cu care “nimeni nu se
poate descurca”.

“Chiar ºi cel mai bun platnic poate
omite o asemenea taxã”, subliniazã
Irmer, adãugând cã ar trebui sã avem
o politicã fiscalã transparentã, care
sã ia în considerare ºi viitorul þãrii.

Marinescu, MFP: “Avem
nevoie de 10-15 ani pentru
impozitarea clãdirilor la
valoarea de piaþã”

Þara noastrã are nevoie de 10-15
ani pentru a putea aplica un sistem de
impozitare a clãdirilor la valoarea de
piaþã, potrivit lui Gheorghe Mari-
nescu, ºeful Serviciului Impozite ºi
Taxe Locale din cadrul Ministerului
Finanþelor Publice (MFP).

Domnia sa a subliniat cã acest mod
de taxare nu este posibil întrucât
proprietãþile nu sunt înregistrate la Ca-
dastru decât în proporþie de 20%.

În aceste condiþii, sistemul de im-
pozitare a clãdirilor va rãmâne ne-
schimbat anul viitor, însã din 2015
proprietãþile ar putea fi impozitate în
funcþie de destinaþie, nu de suprafa-
þã, aºa cum este în prezent.

Experþii Fondului Monetar Interna-
þional au discutat, în septembrie, timp
de douã sãptãmâni, la Bucureºti, pe
marginea acestui sistem de impozitare,
cu reprezentanþii MFP ºi cu cei de la
Agenþia Naþionalã de Cadastru ºi de la
Asociaþia Naþionalã a Evaluatorilor
Autorizaþi din România, experþii FMI
propunând, iniþial, trecerea la un sistem
bazat pe valoarea de piaþã a clãdirilor.

EMILIA OLESCU
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Guvernul se face cã-i
ascultã pe investitorii strãini

(Interviu cu Mihai Bogza,
preºedintele Consiliului Investitorilor Strãini în România)

Reporter: În Ro-
mânia, ne confrun-
tãm cu o întrebare ve-
che de 23 de ani: de
ce avem nevoie de in-
vestiþii strãine?

Mihai Bogza: Rãs-
punsul se poate da,
dacã rãspundem onest
la un ºir de alte între-
bãri. Mai întâi, ne do-
rim creºtere economi-
cã? Dacã rãspunsul
este da, putem avea
creºtere economicã
fãrã investiþii? Dacã
rãspunsul este negativ,
cum e ºi normal, atunci
urmeazã a treia între-
bare: de unde pot
proveni investiþiile?
Rãspunsul este din nou
simplu: de la buget,
din surse private loca-
le, din bani europeni,
din credite interne sau
externe sau din investiþii strãine.
Investiþiile de la buget sunt în scãde-
re, deoarece se acordã prioritate
cheltuielilor cu salariile, în condiþiile
în care România ºi-a propus sã se
încadreze într-o þintã de deficit de
sub 3% pentru perioada urmãtoare.

Capitalul românesc este încã puþin
dezvoltat comparativ cu alte þãri. La
absorbþia fondurilor europene Rom-
ânia continuã sã fie codaºã, iar capa-
citatea de îndatorare a firmelor rom-
âneºti este puternic constrânsã de si-
tuaþia de crizã ºi de riscul de þarã re-

lativ ridicat. ªi atunci,
investiþiile strãine con-
stituie una dintre sur-
sele pe care ar trebui sã
ne bazãm pentru a su-
sþine creºterea econo-
micã. Aceasta mai ales
cu cât volumul lor este
în teorie nelimitat, nu-
mai noi sã fim în stare
sã creãm condiþii de
atragere. Dar nu numai
volumul conteazã.
Investiþiile strãine au
ºi o importantã com-
ponentã calitativã. Ele
permit accesul þãrii no-
astre la tehnologii care
nu ne-ar fi altfel acce-
sibile ºi sunt în general
însoþite de un transfer
de bune practici de gu-
vernanþã corporativã
susceptibile sã influ-
enþeze în bine întreaga
economie.

Reporter: ªi mãcar avem veºti
bune în ce priveºte creºterea acestor
investiþii?

A consemnat
ANCUÞA STANCIU

(continuare în pagina 3)

FONDUL PROPRIETATEA FACE OFERTÃ DE CUMPÃRARE LA
VALOAREA NOMINALÃ

Poker cu despãgubiri

O
peraþiunea de rãscumpã-
rare a propriilor acþiuni
de cãtre Fondul Proprie-
tatea are loc sub o apa-

renþã relativ paradoxalã.
Pe de o parte, diminuarea numãru-

lui de acþiuni aflate în circulaþie, ca ºi
faptul cã existã un cumpãrãtor con-
stant (însuºi FP) conduc împreunã, în
mod logic, la creºterea preþului acþiu-
nii, pe piaþã; pe de altã parte, propu-
nerea pentru Adunarea Generalã este
ca, în acelaºi timp, sã aibã loc o dimi-

nuare a valorii nominale a acþiunii.
Întrucât valoarea nominalã este de

1 leu/acþiune, iar preþul la bursã este
de 0,77 lei rezultã cã, din combinaþia
celor douã miºcãri, acþiunile FP tind
la egalizarea valorii nominale cu
aceea de piaþã.

Dacã însã rememorãm de la ce
motivaþie s-a constituit Fondul Pro-
prietatea ºi evaluãm la ce serveºte el
acum, vom descoperi o poveste inte-
resantã.

Ideea Fondului Proprietatea a por-

nit de la Ministerul de Finanþe con-
dus de Ionuþ Popescu în anul 2005.
Autoritãþile au inventat un meca-
nism absolut “original” de aºa-zisã
despãgubire a cetãþenilor spoliaþi de
regimul comunist.

Oameni care, de-a lungul unei ju-
mãtãþi de secol de comunism, mutaþi
în camera servitorilor din propria
casã, pentru care au mai plãtit ºi chi-
rie la stat, s-au judecat dupã Revolu-
þie, zeci de ani, cu statul român ca
sã-ºi primeascã despãgubirea.

În loc de asta, deºi statul le-a re-
cunoscut drepturile, au primit drept
despãgubire acþiuni la Fondul Pro-
prietatea, care a fost alimentat cu
bani ºi acþiuni din averea þãrii.

Desigur, nimeni nu a putut fi mul-
þumit cã, în loc de justa despãgubire, a
primit acþiuni a cãror valoare fluctu-
eazã pe piaþã, la o valoare nominalã
care s-a dovedit mult timp superioarã
de trei ori celei care putea fi obþinutã.

ADINA ARDELEANU

(continuare în pagina 5)

Intervalul de preþ
pentru listarea Romgaz,
aprobat sãptãmâna viitoare

Intervalul de preþ pentru oferta
publicã secundarã iniþialã de la
Romgaz va fi, cel mai probabil,

aprobat în ºedinþa de Guvern de sãp-
tãmâna viitoare, susþin surse apro-
piate situaþiei. Subscrierea ofertei
prin care statul vinde pe Bursa de
Valori Bucureºti un pachet de pânã
la 15% din acþiunile Romgaz trebuie
sã se încheie pânã
pe 9 noiembrie,
datã la care expirã
termenul de 135 de
zile de la ultima au-
ditare a rezultatelor
f i n a n c i a r e a l e
Romgaz, mai spun
sursele noastre.
Astfel, startul ofer-
tei trebuie dat pânã cel târziu pe 28
octombrie, conform surselor citate.

Se pare cã autoritãþile au hotãrât
ca oferta Romgaz sã aibã doar douã
tranºe – una pentru retail ºi una pen-
tru investitorii instituþionali. Mai
multe surse ne-au spus cã autoritãþile
vor sã aplice un mecanism prin care
un procent de 5% din tranºa inve-
stitorilor instituþionali sã poatã fi
transferat pe segmentul investitori-
lor de retail dacã tranºa destinatã mi-

cilor investitori va fi suprasubscrisã
într-o proporþie de douã ori mai mare
decât cea alocatã investitorilor insti-
tuþionali. „Desigur, discountul acor-
dat micilor investitori nu va fi la fel
de mare ca cel de la Nuclearelectri-
ca”, mai spun sursele citate, adã-
ugând: „Ideea este sã creezi compe-
tiþie între investitorii instituþionali ºi

cei de retail, astfel
încât preþul oferit de
investitorii institu-
þionali sã nu se
apropie atât de tare
de intervalul minim
din ofertã”.

Listarea Romgaz
va fi prima în care o
parte din acþiuni va fi

vândutãpepieþeexterne, prin interme-
diul unor certificate de depozit (GDR)
cu activ suport titlurile din ofertã.

De asemenea, Romgaz va benefi-
cia ºi de un mecanism de stabilizare a
preþului întrucât autoritãþile noastre
sunt interesate ºi cum vor evolua
acþiunile companiei dupã oferta de
listare, având în vedere cã statul
rãmâne acþionar majoritar. (A.T.)

(continuare în pagina 5)

Petrecerea banilor ieftini se va încinge dupã
instalarea noului DJ la Federal Reserve

“Janet Yellen este o alegere minu-
natã pentru postul de preºedinte al
Federal Reserve”, a declarat Larry
Summers dupã anunþul de la Casa
Albã. Calificarea actualului vice-
preºedinte al Fed-ului pentru noul
post a fost descrisã pe larg în articole
din presa financiarã internaþionalã ºi
concluzia este unanimã: nu se putea
gãsi cineva mai bun.

Mai sunt, bineînþeles, ºi opinii ne-

gative, cum este cea din cotidianul
german online Deutsche Wirtschafts
Nachrichten. Aici se aratã cã “numi-
rea sa este o veste bunã pentru toþi
cei care beneficiazã de banii ieftini
de la Fed”, deoarece “banii artificiali
permit elitei financiare globale sã
speculeze, în continuare, pe scarã
largã”.

Dar criticile nu se regãsesc
doar în presa internaþionalã.
Cu multe luni înainte de apa-
riþia numelui Yellen pe lista
candidaþilor la conducerea
Federal Reserve, David
Stockman, fost oficial în ad-
ministraþia Reagan, scria în
cartea sa “Marea deformare.
Coruperea capitalismului în Ameri-
ca” cã “dupã reconfirmarea lui Ben
Bernanke în fruntea Federal Reserve
de cãtre administraþia Obama, comi-
tetul de politicã monetarã a ajuns sã
fie dominat de adepþii tipãririi ne-

controlate, cum este vicepreºedinte-
le Janet Yellen”.

În opinia lui Stockman, “adevãra-
ta ironie a realegerii lui Obama este
aceea cã progresiºtii politici sunt aºa
de subjugaþi de teoriile keynesiene
ale stimulãrii consumului, încât au
pus pe tavã Wall Street-ului banca

centralã”, iar “acest aranja-
ment pervers este dus la
îndeplinire de cãtre profeso-
ri confuzi, cum este Bernan-
ke, ºi aparatcici de carierã,
cum este Yellen”.

În definiþia din Wikipedia
a aparatcic-ului este inclusã
opinia lui James Billington,
conducãtorul Bibliotecii

Congresului din SUA, care îl carac-
terizeazã drept “o persoanã fãrã pla-
nuri mari, doar un executant sârguin-
cios al sutelor de detalii”.

(continuare în pagina 13)

CÃLIN
RECHEA

Fondul Proprietatea (FP) va plãti 1 leu pe acþiune în progra-

mul de rãscumpãrare care vizeazã preluarea unui pachet de

4,35% din propriile titluri, preþ cu 34,22% mai mare faþã de

cotaþia din piaþã, astfel cã oferta se ridicã la 600 milioane lei

(134,4 milioane euro).

Autoritatea de Supraveghere Financiarã (ASF) a apro-

bat, ieri, cererea Franklin Templeton pentru accelerarea

programului de rãscumpãrare, prin ofertã publicã de

cumpãrare.

Oferta se va derula în perioada 15 octombrie - 4 noiembrie,

prin BCR ºi casa de brokeraj Wood&Company Financial

Services. Dupã finalizarea ofertei publice, FP intenþioneazã

sã anuleze acþiunile rãscumpãrate ºi sã îºi reducã capitalul

social cu valoarea contabilã a acþiunilor anulate.

Despãgubirea începe cu Ionuþ Popescu ºi se terminã cu

Mark Mobius; un proces la douã capete.


