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Grecia vrea sã vândã

titluri de peste 3 miliarde

euro

Grecia va încerca sã împrumute
marþi, de pe pieþe, 3,125 miliarde
euro (3,8 miliarde dolari) în cadrul
unei licitaþii de certificate de trezore-
rie cu maturitatea la trei luni, urmã-
rind astfel sã evite intrarea în incapa-
citate de platã. Alte douã emisiuni ar
putea ridica totalul împrumutat la 5
miliarde euro, dacã statul elen va
atrage maximul sumelor þintite.

“Vom lansa aceastã emisiune ca sã
acoperim nevoile curente ale þãrii ºi
sã evitãm sã intrãm într-o fundãtu-
rã”, potrivit unui oficial din Ministe-
rul elen al Finanþelor, citat de presa
internaþionalã. Acesta a menþionat
cã guvernul are nevoie de bani pen-
tru plata salariilor din sectorul public
ºi a pensiilor ºi, totodatã, executivul
se confruntã cu scadenþa, la 20 au-
gust, a unor obligaþiuni deþinute de
Banca Centralã Europeanã.

Grecia a vândut, sãptãmâna trecu-
tã, titluri de un miliard de euro cu
maturitatea la 26 de sãptãmâni.

Guvernatorul Bãncii

Angliei nu întrezãreºte

finalul crizei euro

Guvernatorul Bãncii Angliei,
Mervyn King, declarã cã Marea Bri-
tanie trebuie sã meargã înainte cu re-
formele din industria bancarã, în con-
diþiile în care criza datoriilor din zona
euro nu dã semne cã se atenueazã.

Mervyn King a spus, într-un arti-
col publicat ieri de Mail on Sun-
day: “Dacã restul lumii ar creºte
normal, reechilibrarea ºi redresa-
rea economiei noastre ar fi mult
mai uºoarã. Dar, situaþia nu este
aºa. Chiar ºi creºterea rapidã a eco-
nomiilor emergente încetineºte, iar
problemele din zona euro continuã,
fãrã sã se întrezãreascã un final clar
al acestora”. (V.R.)

BNR îngreuneazã rãscumpãrarea
acþiunilor bãncilor
l Surse: Iniþiativa urmãreºte limitarea ieºirilor de capital

Banca Naþionalã a României
(BNR) intenþioneazã sã nu mai per-
mitã bãncilor sã îºi rãscumpere ac-
þiunile, cu excepþia cazurilor de li-
chidare, se aratã într-un proiect de
regulament al Bãncii Centrale.

“În vederea respectãrii criteriului
permanenþei fondurilor pentru asigura-
rea utilizãrii acestora imediat ºi nere-
stricþionat, (…) acþiunile trebuie sã fie
emise pe perioadã nedeterminatã ºi nici
oclauzãcontractualãnu tre-
buie sã permitã rãscumpã-
rarea acestora, într-o altã si-
tuaþie decât în cazurile de lichidare”,
scrie în textul documentului.

Iniþiativa Bãncii Centrale are
drept scop limitarea ieºirilor de capi-
tal din mediul bancar local, ne-au de-
clarat surse din piaþã.

Clauzele contractuale care guver-
neazã acþiunile nu trebuie sã permitã
celor care le deþin sã solicite rãscum-
pãrarea acestora de cãtre instituþia de
credit emitentã ºi restituirea capita-
lului deþinut în baza acþiunilor res-
pective, potrivit BNR. “Deþinãtorii
de acþiuni au doar un drept de creanþã
asupra activelor reziduale în caz de

lichidare, proporþional cu cota parte
deþinutã din capital”, se mai aratã în
document. De asemenea, nici o clau-
zã contractualã nu trebuie sã permi-
tã, în niciun moment, rãscumpãrarea
acþiunilor de cãtre instituþia de credit
emitentã. Sunt exceptate de la aceas-
tã restricþie rãscumpãrãrile discreþio-
nare, precum ºi alte modalitãþi discre-
þionare de reducere efectivã a capita-
lului social, permise de lege emitenþi-

lor ºi efectuate în condiþiile
respectãrii cerinþelor refe-
ritoare la rãscumpãrarea

propriilor acþiuni. Exceptate sunt ºi
rãscumpãrãrile care au loc în situaþii
în care instituþia de credit emitentã in-
tenþioneazã sã deþinã temporar, în ca-
litate de formator de piaþã, acþiunile
rãscumpãrate sau sã le distribuie cãtre
salariaþi, iar acestea nu depãºesc în ni-
ciun moment cea mai micã dintre ur-
mãtoarele valori: 3% din emisiunea
respectivã de acþiuni, respectiv 10%
din valoarea fondurilor proprii de ni-
vel 1 rãmasã dupã acoperirea cerinþei
de capital aferente acestui nivel al
fondurilor proprii. (A.S.)

(continuare în pagina 3)

Legislaþia privatizãrii,
un fel de pat al lui Procust

(Interviu cu Mircea Ursache, fost preºedinte al AVAS ºi actual ºef al
departamentului pentru administrarea intereselor statului în economie al PSD)

Reporter: Procesul de privatizare
a fost unul de succes?

Mircea Ursache: Procesul de pri-
vatizare din þara noastrã este tributar
unei legislaþii fãcute în 1992, când
România încã îºi lingea rãnile miºcã-
rilor sociale, mineriadelor - o legis-
laþie care prevedea anumite obligaþii
pentru cumpãrãtori. Aceste obligaþii
erau din afara economiei de piaþã.
Nimeni nu poate sã îi punã condiþii
cumpãrãtorului, respectiv ce sã facã
ulterior cu activele preluate. Or, aºa a
fost toatã legislaþia de privatizare, lu-
cru ce a reprezentat un mare handi-
cap pentru privatizare.

În ce a constat partea asta socialã,

ca sã zic aºa: statul nu a vândut acti-
vele libere de orice sarcinã ºi cumpã-
rãtorul simþea nevoia sã îºi ia ºi el
niºte mãsuri asigurãtorii ºi atunci ac-
cepta condiþii care ies din cãrþile de
economie.

La începutul procesului de priva-
tizare, era evident cã România trecea
printr-o perioadã în care revendicãri-
le foºtilor proprietari erau foarte nu-
meroase. Legislaþia de privatizare nu
a þinut cont de asta. Atunci au fost
vândute foarte multe societãþi cu sar-
cina cumpãrãtorului de a-ºi rezolva
problema proprietãþii. Astfel, au
apãrut situaþii în care, ulterior priva-
tizãrii , instanþele au dispus

reîmproprietãrirea cu active din so-
cietãþile vândute de stat, ceea ce a gre-
vat foarte puternic asupra viitorului
economic al cumpãrãtorilor compa-
niilor de stat.

Pactul social prin care statul im-
punea cumpãrãtorului pãstrarea nu-
mãrului de salariaþi pe o duratã de
cinci ani de la privatizare, neschim-
barea obiectului principal de activi-
tate pe o duratã de pânã la 10 ani, cu-
mula, de fapt, niºte condiþii de sugru-
mare a investitorului privat.

ANCUÞA STANCIU,
ALINA TOMA

(continuare în pagina 11)
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Negocieri cu nãbãdãi între
“Hidroelectrica” ºi “Alro”
l Cele douã companii au semnat, vineri noaptea, acordul pentru furnizarea energiei

A
dministratorul
special al “Hi-
droelectrica”,
Remus Vul-

pescu, ºi oficialii “Alro”
au semnat, vineri noaptea,
actul adiþional privind
preþul majorat al energiei
furnizate producãtorului
de aluminiu. Ziarul
BURSA a publicat infor-
maþia, în exclusivitate, pe
site, sâmbãtã dimineaþa.

Domnul Vulpescu ne-a
declarat cã “Alro” va plãti
un preþ între 180 ºi 205
lei/MWh pentru energia
hidro, profilat în funcþie
de cotaþia aluminiului la
London Metal Exchange.
Contractul este valabil
pânã în 2018 pentru o can-
titate anualã de 3TWh.

Remus Vulpescu ne-a
spus cã preþul nu va coborî
sub 180 de lei/MWh, indi-
ferent de evoluþia cotaþii-
lor aluminiului. În pre-
zent, “Hidroelectrica” produce ener-
gie la un preþ de 125 de lei/MWh,
care ar putea creºte în perioada ur-
mãtoare din cauza secetei
hidrologice.

“Alro” va plãti energia hidro în
avans pe minim trei luni ºi a fost de
acord sã achite, retroactiv, pentru

prima jumãtate a anului, circa 11 mi-
lioane de euro. Suma reprezintã dife-
renþa între preþul actual ºi cel vechi.
Potrivit domnului Vulpescu, în ulti-
mele luni, “Alro” a plãtit circa
114-116 lei/MWh pentru energia hi-
dro, din cauza scãderii cotaþiilor
internaþionale pentru aluminiu.

Producãtorul de aluminiu este cel

mai mare consumator de
energie din þara noastrã.
Combinatul consumã
energie în bandã, pro-
ducând puþine dezechili-
bre în sistem. Majoritatea
consumatorilor mari au
nevoie de energie în orele
de vârf ºi au ºi costuri su-
plimentare cu dezechili-
brele produse.

Divergenþe pe
formula de preþ

Acordul cu “Alro” a
fost la un pas de semnare
miercuri noaptea, dupã
nouã ore de negocieri
dure, potrivit sindicatelor
din combinatul de
aluminiu.

Numai cã, dupã ce Re-
mus Borza, administrato-
rul judiciar al “Hidroelec-
trica”, a ajuns la o înþele-
gere cu reprezentanþii
“Alro” asupra majorãrii

preþului, Fondul Proprietatea s-a
opus, iar semnarea acordului a fost
amânatã (informaþia a fost publicatã
în exclusivitate pe site-ul ziarului
BURSA, joi dimineaþa).

ALINA TOMA VEREHA

(continuare în pagina 3)

O MINUNE CARE S-A DEZUMFLAT

TVA la încasare a devenit
o complicaþie inutilã
l FMI ºi-a dat acordul de principiu pentru plata TVA la încasare

Fondul Monetar Internaþional
(FMI) ºi-a dat acordul de
principiu asupra mãsurii pri-

vind plata TVA la încasarea facturii,
potrivit lui Liviu Voinea, secretar de
stat în Ministerul Finanþelor Publice
(MFP), citat de Agerpres.

Autoritãþile noastre au pre-
zentat experþilor FMI elemen-
tele de siguranþã ale acestei mãsuri,
respectiv plata facturii numai
prin transfer bancar ºi faptul cã
rambursarea TVA va fi efectua-
tã numai la prezentarea dovezii
plãþii (ordinului de platã).

Între cele 475.000 de firme
care vor beneficia de aceastã
mãsurã ºi Fisc se interpune un
prim filtru de siguranþã - 40 de
bãnci din þara noastrã prin care pot fi
fãcute plãþile.

Mecanismul de aplicare, care va fi
detaliat în normele Ordonanþei ce va
modifica Codul Fiscal ºi care a fost,
de asemenea, prezentat FMI, prezin-

tã douã elemente despre care nu s-a
vorbit pânã în prezent. Potrivit aces-
tora, dupã 90 de zile de la facturare,
chiar dacã nu ºi-au încasat contrava-
loarea facturilor, firmele tot trebuie
sã-ºi plãteascã TVA cãtre stat, clien-

þii acestora putând sã-ºi deducã
TVA. Totuºi, dupã alte 30 de zile,
dacã tot nu au fost achitate facturile
respective, TVAplãtitã de firme poa-
te fi compensatã cu alte obligaþii de
platã cãtre stat, taxa pe valoare adãu-

gatã redevenind obligaþie de platã
pentru companiile care ºi-au dedus
TVA, dupã cum a explicat Liviu
Voinea.

Tot acest proces îi tulburã pe oa-
menii de afaceri, care, deºi aºteaptã

de mulþi ani implementarea
unei astfel de reglementãri, pre-
ferã sã renunþe la aceastã mãsu-
rã decât sã intre într-un proces
birocratic “haotic”.

Blãnculescu: “Decât
aºa, mai bine nu”

“Decât aºa, mai bine nu”,
ne-a spus Ionel Blãnculescu,
secretarul executiv al Consiliu-
lui Consultativ pentru Mediul

de Afaceri, care este de pãrere cã, în
noile condiþii prezentate de oficialul
MFP, “se schimbã totul”.

EMILIA OLESCU

(continuare în pagina 3)
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Mircea Ursache, fost preºedinte al AVAS ºi actual ºef al de-

partamentului pentru administrarea intereselor statului în

economie al PSD, a acordat ziarului BURSA un interviu în

care aratã de ce au eºuat multe privatizãri ale societãþilor de

stat ºi ce privatizãri de succes avem.

Domnia sa considerã cã este greu sã faci clasamente pentru

privatizãrile de succes ºi susþine cã, în ceea ce priveºte pri-

vatizarea, þara noastrã a fost bãgatã într-un pat al lui Pro-

cust, în care a trebuit sã se lungeascã sau sã se scurteze, în

funcþie de situaþie. Fostul ºef al AVAS ne-a spus cã legislaþia

privatizãrii a fost un mare handicap pentru cã a impus condi-

þii restrictive cumpãrãtorilor, împiedicându-i, pe mulþi dintre

ei, sã poatã funcþiona în condiþiile economiei de piaþã. Un alt

handicap a fost gestionarea creanþelor companiilor ºi condi-

þiile de pre-calificare.

Mircea Ursache afirmã cã România trebuie sã schimbe me-

toda privatizãrilor, prin înfiinþarea unui fond suveran, care va

aduce transparenþã ºi corectitudine în gestionarea proprietã-

þii private a statului.
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