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BVB nu a ajuns la televizor,
nici cu Romgaz

® Joan Niculae, “InterAgro”: “Valoarea de pe bursda a Romgaz nu are legatura cu realitatea intreprinderii”
® Gabriel Dumitragcu: “Pe viitor, vom limita subscrierile pe transa de retail” ® Daniel Daianu, ASF:
“Este important ca BVB si capete vizibilitate, mai ales ca finantarea bancara este in dificultate”

arbatorim, ne felicitam

intre noi, dar nu parasim

incinta — cam asa a aratat

evenimentul deceniului la
Bursa de Valori Bucuresti, listarea
Romgaz.

Televiziunile de stiri nu au dat
nici un “breaking news”, in direct
de la BVB. in schimb, au acoperit
plimbarea primului ministru la Lon-
dra, unde acesta a participat la eve-
nimentul de lansare a GDR-urilor
Romgaz, pe London Stock Exchange.
Unele posturi anuntau chiar editii
speciale despre “listarea Romgaz la
Londra”, fara nici un cuvant despre
faptul ca societatea nationala de
gaze se tranzactioneaza si, aici, la
Bucuresti.

Plecati la Londra, premierul si
ministrul delegat pentru energie

Constantin Nita au trimis esalonul
doisale tind locul la evenimentul de
la BVB, mai mult de ochii lumii.
Dante Stein, consilierul primului
ministru, si secretarul de stat Mihai
Albulescu s-au ocupat de primitul §i
oferitul de felicitari. Singurul care
chiar avea o treabd cu ceca ce se
intdmpla la BVB era Gabriel Dumi-
tragcu, seful privatizarilor din De-
partamentul Energie.

Plecarea oficialilor statului la
Londra si deschiderea tranzactii-
lor acolo au surpat evenimentul de
la Bucuresti, iar, astfel, Bursa de
Valori Bucuresti a ratat inca un
moment in care sa iasa din anoni-
mat.

ADINA ARDELEANU

(continuare in pagina 6)
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luclan  Anghel

urmd, la 250 de milioane de euro.

Faptul uimitor este ca Banca Comerciala
Romana (Lucian Anghel este presedintele BCR
Pensii) a facut parte din consortiul de intermediere
care a evaluat, initial, acelasi pachet de actiuni, la
600 de milioane de euro.

in final, s-au obtinut 390 de milioane de euro.

torii sai,

O cale prin care Lucian Anghel sa devina
Goldman Sachs

resedintele
BVB Lucian
Anghel, care

are drept ocupatie de
bazi pe aceea de ana-
list economic, s-a trezit, ieri, s spuna ca pachetul
de 15% din Romgaz era evaluat, circa un an in

il sfatuim pe presedintele BVB ca, inainte s
facd vreo evaluare, si se intalneasca cu angaja-
d-si adune evaluarea cu a lor i sd o
imparta la doi si fi va da valoarea pe care o stabi-
leste Goldman Sachs.

MAKE

Preturi, costurt si
accize. Care pe care?

ste in plind desfasurare dez-
Ebaﬁerea pe seama celor 7 eu-

rocenti care se vor adauga la
accizarea combustibilului. Au apa-
rut imediat, fireste, motive de ingri-
jorare cu privire la explozia preturi-
lor benzinei si motorinei. Inainte
insa de a recurge la cateva rationa-
mente economice, sa deslusim putin
cum este cu accizele.

Dileme fiscale, realitati
economice

Accizele exista, in primul rand, la
fel ca toate celelalte impozite de
tfel, pentru ca 4 0 sursd de

doar cea supranumita relativist “ex-
cesiva” - le induce asupra productiei
si activitatii antreprenoriale, asupra
economiei, in general. Lucrurile
sunt simple i merita s fie pastrate,
cel putin de dragul scientiei, in acest
cadru al simplitatii originare: un im-
pozit in plus inseamna capital in mi-
nus pentru sectorul privat, pentru
economie. Céci sectorul privat este
cel care produce, pe baze econo-
mice, in timp ce statul, in esenta, re-
distribuie.

Povara accizelor,

incasari bugetare. in al doilea rand,
nu toate produsele sunt accizabile.
Nu existd accize instituite
la paine, carne, autoturisme
sau carti. Exista insd accize
la alcool, tutun, carburanti,
bunuri de “lux”, adica pen-
tru anumite bunuri a caror
cerere este relativ inelastica

in economie, aproape nimic nu
este mai periculos decat
capcana aritmeticii. in ca-
zul de fatd, aritmetica este
cea care prevesteste dera-
pajul inflationist, prin
cregterea in avalanga a pre-
turilor. Aceasta deoarece,

si statul doreste si-si ia  COSMIN printr-un elementar tran-
“partea leului” din comer- NjARINESCU ~ sfer aritmetic, la preturile

cializarea acestora. Fireste,
de aici pot aparea numeroase intre-
bari, apte sa puna in dificultate orice
politicd fiscald (de exemplu, de ce
blanurile sunt produse de lux, iar
manusile sau pantofii de piele nu).
insd, dincolo de acestea, odatd ce
existd accize si produse (adicd perso-
ane) accizabile, dezbaterea se canto-
neaza, pragmatic dar incomplet, in
principal asupra impactului
accizelor.

Am insistat, si nu de putine ori,
asupra efectelor depresive pe care
impozitarea - oricare ar fi aceasta, nu

initiale se adaugd marimea
accizei si se obtine, conclusiv, nive-
lul pretului final, post-acciza.

De exemplu, la un curs valutar ro-
tund al euro de 4,5 lei, acciza supli-
mentard impreuna cu TVA-ul afe-
rent inseamnd aproape 0,4 lei.
Astfel, in logica aritmetica, pretul
carburantilor ar creste direct propor-
tional, cu 0,4 lei. intr-un asemenea
scenariu, acciza ar fi complet inofen-
siva pentru producitorii de carbu-
ranti.

(continuare in pagina 3)
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SFATUL PERSONAL AL LUI ZAREMBA
CATRE PROPRIETARUL PCC SE:

Fitch a confirmat
ratingul Ciprului

Agentia de evaluare financiara
Fitch Ratings a confirmat calificati-
vul pe termen lung in valuta al Ci-
prului la “B-", cu perspectiva “nega-
tiva”, si pe cel in moneda locala la
“ccer.

Confirmarea ratingurilor Ciprului
reflectd programul de asistenta fi-
nanciard de care beneficiaza tara,
care sprijind nivelul lichiditatilor pe
termen scurt, desi exista riscuri sub-
stantiale de deteriorare a situatiei
acesteia, potrivit Fitch. Agentia su-
bliniaza ca perspectivele economice
ale Ciprului raman sumbre, chiar
daca evolutia din acest an a econo-
miei statului insular este peste astep-
tari.

Fitch estimeaza ca, anul acesta,
economia cipriotd va scadea cu 7%,
fata de 9%, cat preconiza anterior. In
2012, PIB-ul Ciprului a inregistrat
un declin de 2,4%.

Estimari oficiale:
Economia Italiei a scazut
cu0,1-0,2%in T3

“Nu participati la

privatizarea Oltchim!

'9,

® Oltchim nu mai este mentionat in scrisoarea

de intentie cu FMI

ituatia combinatului chimic
S Oltchim Ramnicu Valcea

(simbol OLT) se deterioreaza
de laan la an, iar cel mai bine pentru
‘Waldemar Preussner, proprietarul si
presedintele firmei germane PCC
SE, actionar minoritar la Oltchim, ar
fi sd nu participe la privatizarea vii-
toare, ne-a declarat

in primele noud luni cu 44% fata de

aceeasi perioada a anului trecut.
Potrivit lui Wojciech Zaremba,
valoarea pierderilor, raportata la ve-
niturile totale, este aproximativ ace-
easi in primele noud luni ale anului,
ca in perioada similard din 2012.
Domnia sa ne-a declarat: “Mecani-
smul de afaceri la

Wojciech Zaremba, re- COMPAN" Oltchim este gresit.

prezentantul grupului

german in tara noastra. Decizia fina-
13 a lui Waldemar Preussner va veni
la inceputul anului viitor, cel mai
probabil in ianuarie, ne-a mai spus
‘Wojciech Zaremba.

Reactia dura a domniei sale a ve-
nit in contextul in care Oltchim a
transmis, ieri, un comunicat Bursei
de Valori din Bucuresti (BVB), prin
care anunta ca si-a redus pierderile,

Daca o luam matematic,
in primele noua luni ale anului tre-
cut, Oltchim a avut venituri totale de
721,91 milioane de lei si pierderi de
308,51 milioane lei. In primele noua
luni ale acestui an, veniturile totale
au fost de 400,23 milioane lei, iar
pierderile de 172,74 milioane lei.

VERONICA PLACINTESCU

(continuare in pagina 11)

IONEL BLANCULESCU:

“Fermierii au nevoie mai degraba
de o banca agricola, nu de un fond
de investitii”

® Achim Irimescu, MADR: ”Un fond de investitii in agricultura ar
completa nevoile de finantare ale sectorului” ® Fermierii vor fond de
investitii cu sprijinul Bancii Europene de Investitii si Bancii Europene
pentru Reconstructie si Dezvoltare

nantarea bancard, tot mai multi

jucatori din sectorul agricol pro-
pun crearea unui fond national de
investitii in acest domeniu. Proble-
ma este cd, de fapt, pe fondul lipsei
de capital, agricultorii au ales sa mi-
liteze pentru un mecanism a carui
denumire genericd nu are neaparat
legdturd cu ceea ce majoritatea isi
doregte. In acceptiunea generald, un
fond de investitii colecteaza bani de
la mai multi investitori si 1i investeste
in mai multe tipuri de instrumente
financiare, cele mai folosite fiind
actiunile, instrumentele cu venit fix
(obligatiuni), depozite.

in cautarea unei alternative la fi-

"Ce trebuie retinut este ca gestiu-
nea unui fond de investitii se face pe
baza de profitabilitate. Practic, aceste
fonduri nu fac investitii decat pentru
profit si nu fac acte caritabile”, ne-a
explicat analistul economic lonel
Blanculescu. Domnia sa este de pa-
rere cd, desi astfel fonduri se pot axa
si pe sectorul agricol, practica in
lume ne arata ca, prin traditie, fondu-
rile de investitii nu sunt interesate de
acest domeniu si prefera plasamente
in inaltd tehnologie si medicina in
peste 90% din cazuri.

ALEXANDRA OANCA

(continuare in pagina 4)

Economia Italiei a scazut, proba-
bil, cu0,1-0,2% in trimestrul al trei-
lea (T3), insd se va redresa in cel ac-
tual, potrivit economistului sef al
Trezoreriei de la Roma, Lorenzo Co-
dogno.

Datele oficiale privind evolutia
PIB-ului Italiei vor fi publicate mai-
ne, de Biroul National de Statistica
(ISTAT). Economia acestei tari a
scazut timp de opt trimestre conse-
cutiv, pana in perioada aprilie — iunie
2013.
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Revolta din BCE, speranta pentru viitorul

Ma.muyh \

rimele semnale ale unei di-
vergente serioase de opinii in
cadrul conducerii Bancii

Centrale Europene au aparut inainte
ca ecourile deciziei surprizi, de re-

ducere a dobanzii de politicd mone-
tard pana la 0,25%, sa se estompeze.
Conform unei stiri Bloomberg,

Ulterior, Financial Times a scris
cd cei doi germani care fac parte din
Comlllul Guvernatorilor (n.a. Jens

“Draghi a fortat reds in fata si Jorg Asi ) “au
unei opozitii care 1-a inclus condus o revolta” careia i
pe Jens Weidmann, s-au alaturat alti patru mem-
presedintele Bundesbank, si bri, printre care s-au aflat
alti doi membri ai Consiliu- guvernatorii bancilor cen-
lui de Conducere”. trale din Olanda si Austria.

in conferinta de presa Sursele citate de FT arata ca
care a urmat deciziei BCE, “diviziunile dintre reprezen-
Draghi a precizat ca aceasta CALIN tantii Nordului si Sudului
a fost sustinuta de 0 “majo-  RECHEA ~ Zonei euro au crescut de la

ritate semnificativa”, iar
apoi a “navigat”, cu clegantd si
zambetul sau sarcastic, printre intre-
barile mai mult sau mai putin naive
ale reporterilor.

relaxarea presiunilor pie-
tei”, iar “membrii consiliului au re-
venit la urmarirea intereselor natio-
nale”.

Oare la asta se reduce spiritul eu-

ropean, cand iluziile sunt spulberate,
pe rand, de vantul realitatii?

Ewald Nowotny, guvernatorul
Bancii Austriei, a declarat, dupa
cateva zile, ca “nu existd o sciziune
nord-sud in cadrul Consiliului
Guvernatorilor”, conform unei stiri
Reuters. Dar nimeni nu mai crede
astfel de afirmatii.

Inclusiv la nivelul sefilor de state
si de guverne din Europa, se remarca
o teribila incremenire in proiect, pe
fondul temerilor privind consecinte-
le sociale ale crizei prelungite. Tot ce
le-a mai ramas sunt reuniunile la ni-
vel inalt, unde agendele sunt mereu
incdrcate cu probleme grave (n.a.
trebuie si ei sa-si justifice salariile),

Europei?

dar pentru care solutiile par sa nu
existe.

O noud intalnire a principalilor li-
deri europeni are ca scop gsirea
unor cdi de rezolvare a problemei
somajului in randul tinerilor. Pre-
mierul italian Letta considerd ca,
pentru Italia, acesta este un “adeva-
rat cogmar”, dupa cum scrie Bloom-
berg.

Dar cine sa creeze noile locuri de
muncd, in conditiile in care povara
fiscald este tot mai mare, iar statele
europene vad peste tot doar evazio-
nisti, in loc sa adopte masuri de redu-
cere a cheltuiclilor?

(continuare in pagina 14)



