m Peter C. Earle, Institutul American pentru
Cercetare Economica: ”Declinul dolarului
reaprinde discutiile despre dedolarizare,
dar amenintarea vine din interior”
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Iran versus Israel -
lectia unui conflict in
care fiecare pierdere
s-a numit succes

upéi dougsprezoce zile de con-
fruntari intense intre Iran i
Isracl, in care ficcare tab
{inut cu dingii de propria nura-
4 ransmis me:

eri, o ncetare a focului de catre
dintele american Donald Trump.

(@ a anuntat pe Truth Social, pro-
priat platform sociala online, ¢ Tsrae-
Iul si Iranul ar fi céizut de acord asupra
unei , Complete and Total Ceasefire”
(n.red. — o incetare completa si totald a
focului/ostilittilor), o formulare ce
abundi mai mult in intentie decat in

garenti. Acordul urma 3 s¢ imple-

ijlociu aflatc in conflict
Atal autoritafile de ln Teheran, cit i
cele de la Tel Aviv s-au declarat de
acord cu armistifiul, chit ¢& Iranul o
mai trimis ieri dimineatd doud rechete
orientate catre capitala Israclului si ci-
tre un oras din apropierea acesteia.

GEORGE MARINESCU
(continuare in pagina 3)

Euro nu poate fi
transformat in principala
moneda de rezerva
globala prin ignorarea
realitatii economice

CE a prezentat diferite justi-
ficari i pentru ultima redu-
cere a dobanzii de po-
litica monetard, a opta

din acest ciclu de relaxare,

nsd adevaratul motiv este al-

wl: economia Europei merge
lot mai greu s CE

fncd nu au venit explicatii ale
modului in care dobénzile scizute
pot compensa efectele nega-
tive ale preturilor energiei
Mai mult, o serie de studii re-
cente au ardtat ¢i bancile
centrale se confruntd cu o
noud realitate econom

stie © CALIN

are “motorul” Germania pare —RECHFA_

incapabili {endin-

m 1 pe  slimularea creditarii si a cererii, nu

Tondul preturilor ot mai ridicate ale
cnergici.

mai au elect.
(continuare in pagina 12)

Calul Troian din facturile
de curent: energia bruta
s-a scumpit de peste
patru ori in ultimii ani

rimul val al scumpirilor care i
vor afecta pe roméni va veni
saptaména viitoare, odatd cu fi-
beralizarea preturilor elect

(afii pentru consumatorii casnici

a pietei energiei, convenit inc din 2013
cu Comisia Furopeand, conseciniele nu
si le-a asumat nimeni. Autoritatea Na-
tionala de Reglementare in domeniul
Fnergiei (ANRI:) transmite prin vice-

Cresterea TVA sau a i vor

completa scenariul unui an in care defi-
i, inflai 3 redrsane ceonormi

cina consumatorilor. n f
ii preturilor energici. a
desirolul lor eras
matori despre moti
oralidiii, Dacit despre motive
a fost invocat calendarul de liberalizare

dintele Gabriel And
tat de Agerpres,
atent la modul in care se realizeazi
preturile pentru consumatorul final,
pentru ¢i vedem lotu diferente
destul de mari - nu vreal nume -
intre preiurile la anumiti fumizori”

MARIUS MATARAGIS
(continuare in pagina 11)

Trump, combinatoristul
pagubos, si pacea lumii

ombinatoristul este o specie

de ymecheray tupelst care nu

stic nimic despre aproape

orice. Evident, trieste cu
convingerea nestrimutatd ci
stie, vezi sindromul Krug-
ger-Dunning. Principala Iui
calitate in viafd: se descurca!
El nu rezolvi probleme, ca
noi ceilalti. El scoate din pala-
rie, pe loc, o combinatie™ de-
spre care crede instantaneu,
total §i sincer, cé este solutia
la problema datd, desi, in mod vadit,
mu este. De cele mai multe ori, com-
binatiile lui stirsesc rau, adicd nu nu-
mai ¢ nu rezolva nimic, dar, in plus,
creeazi noi complicatii. Combinato-
ristul ignori cu superbie aceasti ba-
vurd i, cu nealterata inocenti a vir-

——
CORNEL
CODITA

ginalei dame de consum”, pune pe
1masd o ltd combinaf cind Tu-
mea ar fi fost brusc resetata de o mind
nevizutd. Combinatoristul este o
specie in plind dezvoltare gi
afirmare sociala. Este suficient
s v ginditi la combinatoristii
din lumea finantelor, care au
reinventat “industria” derivati-
velor §i au provocat, astfel,
uriasa criza din 2008, In ciuda
dezastrului, ei continu si do-
mine lumea marii finante si, in
bund masurd, s stabileasca “masura
tuturor lucrurilor”. Puteti si ma cre-
deti pe cuvint sau nu, (atunci trebuie
sd veriticati singuril) chiar §i in lu-
mea “gtiinfelor tari™ existi combina-
toristi

{continuare in pagina 3)

“Cresterea taxel
pe castlgun cste
Inoportuna si
contraproductiva”

(Interviu cu Adrian Tanase, directorul general al
Bursei de Valori Bucuresti)

. Tntr-un interviu acordat ziarului BURSA, acesta ar-

A'n(r-un moment in care Guvernul analizeaza noi masuri fisca-
e pentru a acoperi deficitul bugetar, directorul general al

Adrian Tanase, avertizeaza ca
ile de capital este ,absolut ino-

gumenteaza ca impactul bugetar ar fi nesemnificativ, dar ri-
scurile pentru evaluavea companiilor listate si pentru strate—
if a

gia statului de

sale sunt

Deficitul fiscal si reactia
pietei de capital

Reporter: Este clar ce urmareste

Guvernul?
Adrian Tanase: Guvernul are o pro-
blema evidentd: deficitul fi-
scal. In ce priveste piafa de ca-
pital, vrem sa contribuim la
identificarea unor solutii eti-
clente.

Reporter: Publicul BURSA
considerd ca deficitul e cauzat
de guvernarea eronati. nu de
piata sau contribuabili

Adrian Tanase: In lipsi de alter-
native, autorititile aleg solutiile cele
mai laindeméand e termen scurt. Une-
le sunt mai ugor de implementat
decat altele.

”Discutia despre taxarea
pietei este inoportuni”

Reporter: tineti ca taxarea

pietei este 0 masuri gresita?

L

MAKE

Adrian Tinase: Nu ne pronun-
{fim pro sau contra in mod absolut
Dar discutia despre taxarca cagtigu-
rilor de capital este inoportuna in
acest moment. Baza de impozitare
este prea mica pentru a justifica agi-
tatia.

Reporter: Cat de mica?

Adrian Tanase: T.ichidi-
tatea anuali cu actiuni locale
e de aproximativ 3 miliarde
euro. Doar jumitate este ge-
nerati de persoane fizice. Cu
o marj de céstig ipotetici de
10%, avem o baza de impo7i-
tare de doar 150 milioane euro. Daci
adunzm si piata fondurilor deschise
si tranzactiile pe pietele externe
efectuate prin brokeri inregistrati fi-
scal in Roménia, tot in jurul sutelor
de milioane ne aflam cu valoarea ba-
7ei de impozitare. Comparati cu di-
videndele distribuite de companiile
listate, unde baza este de 3 miliarde
enro; acolo fiecare procent in plus la
taxa aduce 30 milioane euro.

Ce a functionat si ce
poate fi stricat

Adrian Tanase: Misura de redu-
cere a taxirii a stimulat piata in
2022 aveam 100.000 de conturi,
acum avem aproape 250.000, dintre
care 100.000 active. Succesul Hidro-
electrica i listarile recente confirma
eficienta acestei directii

Reporter: Atunci de ce se discutd
despre o schimbare?

Adrian Tanase: Din incrfic
fard o analiza completd. 3VL nuarc,
deocumdatd, lichiditatca n
pentru ca a taxe s devin
vante. Polonia are 300 milioanc curo
pe zi. Noi avem 10-15 milioane,
Céind vom ajunge acolo, putem rede-
schide subicetul.

Riscurile pentru
evaluarea companiilor
de stat

Reporter: Ce propuncli, coneret?
Adrian Tanase: Si se mentind
conditiileactuale. Pachetele de stat
listate valoreazi 17 miliarde euro
Daci generezi incertitudine fiscala
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s deterioreri evaluarea acestor ac-
tive, pierzi mult mai mult decét ai
incasa. Daca statul intentioneaza
sa vanda pachete de 2 miliarde
euro, doar cu titln de exemplu, ori-
ce corectie de 10% a indicilor bur-
sieri ar putea genera pierderi de 200
milioane euro doar in cadrul re-
spectivelor deal-uri. Daca ne rapor-
tim la evaluarea detinerilor intregi.
pierderea generata este de miliarde
de euro.

Concluzia: o tema
marginala, cu efecte
majore

Reporter: Vrel
vernul 1gi sabotea
gie?

Adrian Tanasc: Da. E o discutie
cu impact indirect negativ, care nu
aduce beneficii reale. Focusul ar tre-
i sa fie dezvoltarea lichiditatii pie-
tei §i valorificarea eficient a active-
lor de stat. Nuemomentul si ne pier-
dem in dispute principiale cu efect
imaterial care pot dzuna chiar intere-
sului bugetar pe termen lung,

Reporter: Vi multumesc! B

spuneti i Gu-
a propria strate-




