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DUPÃ CE ASF A ANUNÞAT REDUCEREA TARIFELOR

Sobolewski spune cã BVB
va scãdea comisionul de
tranzacþionare, dar nu ºtie când
l Un cititor calculeazã cã remuneraþiile anuale ale CEO-ului Bursei ar lãsa
loc în buget pentru diminuarea tarifelor

B
VB va continua scãderea
nivelului “propriu” de
comisioane pentru parti-
cipanþii la piaþã, inclusiv

comisionul principal de tranzacþio-
nare, dar nu se ºtie când se va
întâmpla acest lucru, ne-a rãspuns
Ludwik Sobolewski, directorul ge-
neral al Bursei de Valori Bucureºti,
dupã ce Autoritatea de Supraveghe-
re Financiarã (ASF) a decis sã taie
25% din comisionul perceput pentru
achiziþiile de acþiuni pe piaþa de capi-
tal, la 0,06%, faþã de 0,08% în pre-
zent, începând din 16 septembrie.

Un cititor al ziarului BURSAcon-
siderã cã BVB ar trebui sã urmeze
exemplul ASF privind reducerea co-
misioanelor, dar se întreabã, în ace-
laºi timp, dacã Bursa are spaþiu în
buget pentru o asemenea miºcare.
Cititorul avanseazã chiar un calcul
potrivit cãruia remuneraþiile
CEO-ului BVB ar lãsa loc în buget
pentru scãderea comisionului de
tranzacþionare cu 25%. Calculele
sunt bazate pe informaþii apãrute, în
presã, pe surse, întrucât Ludwik So-
bolewski nu ºi-a fãcut public con-
tractul, deºi i-a fost solicitat chiar de
acþionarii BVB.

Investitorii au criticat, în repetate
rânduri, nivelul taxelor din instituþii-

le pieþei noastre de capital, o opinie
vehementã venind din partea Amba-
sadei Statelor Unite ale Americii.

La începutul anului, Duane But-
cher, însãrcinatul cu afaceri al SUA
în România, a spus cã piaþa noastrã
de capital este una dintre cele mai
scumpe din Europa Centralã ºi de
Est, din cauza comisioanelor perce-
pute atât de BVB, cât ºi de ASF.

Cititor: “Reglementatorul
pieþei a înþeles mai rapid
decât BVB cã piaþa este
scumpã”

Iniþiativa ASF sã scadã cu un sfert
comisionul aplicat tranzacþiilor de
pe bursã este lãudabilã ºi aratã ca re-
glementatorul pieþei a înþeles mai ra-
pid decât BVB cã piaþa este scumpã,
aºa cum reclamã majoritatea jucãto-
rilor ei, considerã un cititor, într-o
opinie transmisã redacþiei. Acesta
continuã: “Reacþia fireascã a BVB
nu poate fi, în acest context decât sã
procedeze la fel cu propriile comi-
sioane de tranzacþionare, mai ales cã
taxele de tranzacþionare ale BVB
sunt recunoscute ca o realã barierã în
dezvoltarea pieþei. De fapt, este sin-
gura barierã, dintre cele enumerate
de Sobolewski ºi de Anghel (n.r. Lu-

cian Anghel, preºedintele BVB),
care este la îndemâna BVB.

Va putea reduce, deci, BVB comi-
sioanele cu 25%, urmând exemplul
ASF?

Dacã analizãm ultimul buget pe
2014 ºi ultimele rezultate operaþio-
nale anuale pe 2013 ale BVB de pe
pagina de Internet a Bursei, vedem
cã veniturile din taxele pe tranzacþie
pe 2013 ºi 2014 sunt în valoare de
21-22 milioane lei.

ADINA ARDELEANU

(continuare în pagina 13)

ªase state UE,
scoase din procedura
de deficit excesiv

Miniºtrii de Finanþe din Uniunea
Europeanã au decis, la finele sãp-
tãmânii trecute, sã închidã procedu-
rile de deficit excesiv care afectau
ºase state membre, în condiþiile în
care acestea au reuºit sã-ºi reducã
deficitul guvernamental sub pragul
de 3% din PIB.

Cele ºase state membre, a cãror
ieºire de sub procedura de deficit a
fost propusã de Comisia Europeanã,
sunt Austria, Belgia, Republica
Cehã, Danemarca, Olanda ºi
Slovacia.

“Aceastã decizie duce numãrul þã-
rilor aflate în procedurã de deficit
excesiv la 11 din cele 28 de state
membre ale UE, de la 24 în urmã cu
trei ani”, a informat comisarul euro-
pean pentru Afaceri Economice ºi
Monetare, Olli Rehn.

Printre cele 11 state care rãmân
sub procedura de deficit excesiv se
numãrã Franþa, Irlanda, Polonia,
Portugalia, Slovenia ºi Marea Brita-
nie, care trebuie sã-ºi reducã defici-
tul sub pragul de 3% în 2015.

UE a adoptat
o mãsurã împotriva
evaziunii fiscale
a companiilor

Miniºtrii de Finanþe ai Uniunii
Europene au adoptat, vineri, o
nouã dispoziþie menitã sã consoli-
deze normele împotriva evaziunii
fiscale.

(Citiþi ºtirea integral în pag.16)

V.R.

“Presiunile Rusiei vor
începe din noiembrie”

(Interviu cu Doru Lionãchescu, preºedintele Capital Partners)

Reporter: Ne aflãm într-un mo-
ment extrem de dificil ºi, în acelaºi
timp, incert, la nivelul regiunii. Ru-
sia a oprit livrarea gazelor cãtre
Ucraina, dupã ce a semnat un acord
pentru crearea unei Uniuni Econo-
mice Eurasiatice, iar unii analiºti
considerã cã ruºii urmãresc sã creeze
un patrulater economic cu India,
China ºi Iran. Cum credeþi cã va evo-
lua aceastã situaþie?

Doru Lionãchescu: Da, Rusia are
o strategie pe care o urmeazã, iar aici
intrã în discuþie ºi Kazahstanul, care,
asemeni Iranului ºi mai ales Chinei,
reprezintã o piaþã destul de mare
astfel încât Rusia, dacã formeazã o
alianþã cu acestea, sã nu mai depindã
de alþii. În prezent, Bulgaria depinde
100% de gazul rusesc, ca ºi þãrile
baltice, în timp ce state precum Gre-

cia importã peste 80% din gazul de
care au nevoie. Acum, Rusia pregã-
teºte terenul. Presiunile vor începe,
însã, în noiembrie, când va veni fri-
gul. Amai oprit livrarea de gaze care
tranzitau Ucraina timp de douã sãp-
tãmâni, în 2007.

Dar nu cred, totuºi, cã vor fi pro-
bleme. Probabil cã ruºii vor întreþine
focarul acesta de conflicte în Ucrai-
na, fãrã sã intre pe partea militarã ºi
vor destructura statul ucrainean - ori
îl împart în douã, ori Ucraina,

exasperatã de modul de trai, se va
întoarce cu faþa cãtre ruºi, care sunt
foarte cinici ºi realiºti.

Sã nu-ºi imagineze nimeni cã Pu-
tin este de capul lui acolo, pentru cã
are un suport social colosal. A reuºit
sã reaprindã mândria interioarã a po-
porului sãu, dupã ce acesta a fost ex-
trem de umilit odatã cu prãbuºirea
Uniunii Sovietice.

EMILIA OLESCU

(continuare în pagina 13)

FMI nu vrea ca statul sã preia
Arpechim pentru privatizarea Oltchim

Insolvenþa Oltchim ºi ºansele de
privatizare a combinatului
vâlcean au fãcut obiectul unor

discuþii aprinse în misiunea FMI
care s-a încheiat recent, spun surse
apropiate situaþiei. „FMI nu înþelege
de ce trebuie ca statul român sã pre-
ia rafinãria Arpechim de la
Petrom ca s-o vândã mai de-
parte unui investitor la pachet
cu Oltchim”, mai susþin surse-
le noastre, care ne-au spus cã
instituþiile financiare interna-
þionale dezaprobã ideea ca sta-
tul sã fie „intermediarul tran-
zacþiei”, chiar ºi pentru scurt
timp.

Sursele citate ne-au expli-
cat: „Autoritãþile vor prelua ra-
finãria doar dacã va exista o
ofertã fermã de cumpãrare pentru
Oltchim. De prezenþa statului în
tranzacþie este nevoie pentru cã Pe-
trom vrea sã se asigure cã cine cum-
pãrã Arpechim va prelua ºi obligaþii-
le de mediu aferente (unele aparþin
companiei petroliere, iar altele – sta-

tului pentru poluãrile istorice). Le-
gea spune cã dacã viitorul cumpãrã-
tor al complexului Oltchim-Arpe-
chim va da faliment, atunci obligaþii-
le de mediu îi revin fostului proprie-
tar – Petrom. Astfel, compania
doreºte sã se asigure cã nu se va trezi

într-o asemenea situaþie. FMI a avut
o disputã pe subiect cu ministrul
Economiei, Constantin Niþã, re-
proºându-i, printre altele, cã nu s-a
închis problema Oltchim prin insol-
venþã”.

Surse din combinat afirmã cã in-

stalaþiile petrochimice deþinute de
Oltchim pe platforma Arpechim pot
funcþiona ºi fãrã rafinãrie pentru cã
se poate achiziþiona materia primã
de pe piaþa liberã.

Mâine, creditorii Oltchim se vor
reuni pentru a aproba amânarea cu

aproximativ ºase luni, pânã pe
12 decembrie, a licitaþiei pen-
tru vânzarea combinatului. Tot
mâine, conform surselor citate,
creditorii vor trebui sã aprobe
ºi împrumutul de 15 milioane
de euro obþinut de administra-
torii judiciari de la companiile
chineze care curteazã Oltchim
de anul trecut, dar nu s-au ho-
tãrât sã participe la licitaþie.

Sursele din Oltchim ne-au
mai spus: „Cel mai probabil,

împrumutul va fi aprobat de credi-
tori. Astfel, banii vor sosi la finele
lunii iulie. Va fi majoratã producþia
de la 23% cât este în prezent, la cir-
ca 40%. (A.T.)

(continuare în pagina 13)

SUPRASUBSCRIERE DE PESTE 3 ORI

Investitorii mici ºi-au fãcut
treaba la oferta Electrica
l Segmentul acþiunilor cu discount, subscris
1.381%, pânã vinerilAu mai rãmas 2,23 milioane
de acþiuni garantate

Micii investitori au luat cu
asalt oferta “Electrica”, în
primele cinci zile în care

beneficiau de un discount de 5%
faþã de preþul final. Per total, tranºa
micã (7% din ofertã) a înregistrat
subscrieri de 40,9 milioane de acþiu-
ni, fiind suprasubscrisã
de 3,3 ori.

Aceastã secþiune a
ofertei este însã împãr-
þitã în douã – un seg-
ment pe care se înregistreazã or-
dine de pânã în 1.000 de acþiuni/in-
vestitor, care beneficiazã de aloca-
re garantatã, dar nu ºi de reducerea
de preþ, ºi altul dedicat subscrieri-
lor cu discount.

Statul oferã alocarea garantatã în
limita a 10 milioane de acþiuni, pe

principiul primul venit, primul
servit.

Pânã vineri, au fost “adjudecate”
7,76 milioane de acþiuni garantate, in-
vestitorii bãtându-se mai mult pe cele
2,4 milioane de titluri cu discount,
plasând pentru acestea ordine de

33,20 milioane de lei
(1381%), potrivit date-
lor oferite de “Estin-
vest”.

Distribuirea acþiuni-
lor cu discount se va face pro-rata, în
funcþie de cerere ºi de numãrul de ac-
þiuni subscrise prin ordinele pentru
pachetul garantat de pânã la 1.000 de
titluri.

ADINA ARDELEANU

(continuare în pagina 13)
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Dacã Rusia va forma o alianþã cu
þãri precum Iranul, Kazahstanul
sau China, atunci nu va mai depin-
de de statele membre UE, consi-
derã Doru Lionãchescu, preºedin-
tele Capital Partners. Domnia sa
este de pãrere cã presiunile Rusiei
vor începe din noiembrie.
“În prezent, Bulgaria depinde
100% de gazul rusesc, ca ºi þãrile
baltice, în timp ce state precum
Grecia importã peste 80% din ga-
zul de care au nevoie. Acum, Ru-
sia pregãteºte terenul. Presiunile
vor începe, însã, în noiembrie,
când va veni frigul”, ne-a mai spus
Doru Lionãchescu, în cadrul unui
interviu.

Gambitul damei
Stânga joacã la simultan
cu dreapta

Spuneam, într-un articol ante-
rior alegerilor europarlamen-
tare, cã stânga joacã la simul-

tan cu dreapta, iar dreapta e la
mutare.

Dupã rezultatele slabe ale
PMP la europarlamentare, o
liniºte adâncã s-a aºternut peste
Palatul Cotroceni.

Am semnalat-o eu, au sem-
nalat-o ºi alþii.

Presupuneam cã urmeazã o
miºcare surprizã a lui Traian Bãse-
scu, care s-a dovedit, în timp, un ma-
estru în astfel de miºcãri, mai ales cã
“dreapta neutrã” în raport cu domnia

sa (PNL ºi PDL) a anunþat foarte re-
pede negocieri pentru alianþã ºi/sau
fuziune.

Excluderea PMP din ecuaþia
“dreptei noi” lipseºte de conþinut
proiectele anunþate de unificare,

candidat unic etc. ale lui Tra-
ian Bãsescu.

Alþii au spus cã suferã de o
gripã (care a fost vizibilã cu
prilejul puþinelor ieºiri publice
prilejuite de întâlniri cu oaspeþi
strãini) ºi cã boala s-ar fi agra-
vat. Posibil cã boala l-ar fi

împiedicat sã vorbeascã tare, însã nu
l-ar fi þinut departe de agenda politicã.

Însã a venit lovitura fulgerãtoare a
cazului Bercea Mondial - Mircea
Bãsescu ºi apoi m-am lãmurit.

Prima oarã am fost tentat sã spun
cã preºedintele a fost învins cu pro-
priile arme. Au fãcut-o oricum al-
þii.

Eu cred însã altceva.

Cred cã preºedintele s-a decis
sã joace “gambitul damei”

„Gambitul damei” presupune un
set de miºcãri la ºah care au ca scop
ocuparea centrului tablei, dezvolta-
rea armonioasã a pieselor, deschide-
rea damei pentru atac ºi punerea la
adãpost a regelui.

Sã mã explic, printr-o suitã de ipo-
teze care pot duce la un scenariu do-
rit de preºedinte.

Personal, cred, sunt convins, ca
preºedintele ºtia de încurcãtura în

care a intrat Mircea ºi nu ºtia de ieri,
de azi.

Interlopii se aflau în atenþia struc-
turilor interne de intelligence, deci e
puþin probabil cã preºedintele nu
ºtia de traficul de influenþã ºi ºantaj.
În plus, interlopii de origine rromã
au prostul obicei de a se lãuda, aºa
cã nu era o problemã ca o astfel de
informaþie sã fie captatã de servicii.

A lãsat justiþia sã-ºi facã treaba,
fiind singura chestiune cu care mai
poate rãmâne în istorie (dupã ce pro-
iectele anterioare, precum moderni-
zarea statului, regionalizarea, redu-
cerea numãrului de parlamentari,
unirea cu R. Moldova etc. au eºuat).

Statul de drept ºi independenþa
justiþiei sunt singurele atribute pe

care ºi le poate asuma pe bunã drep-
tate.

Nu-ºi va da demisia, oricum nu
acum, imediat dupã scandal.

Dimpotrivã, dacã va putea, atunci
va apãsa mai tare pe pedala arestãri-
lor ºi condamnãrilor (nici nu cred cã
e nevoie sã o facã, pentru cã acuzele
la adresa lui Kovesi ºi Stanciu au fost
suficiente pentru a motiva suplimen-
tar DNA ºi ICCJ).

Nu mai este interesat de viitorul
sãu politic, dar nici nu abandoneazã
locul la Cotroceni în faþa inamicu-
lui.

Este un luptãtor, un preºedinte ju-
cãtor, deci va juca pânã la capãt.

(continuare în pagina 3)
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