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LICHIDITATEA MINUSCULÃ A BVB, PUSÃ ÎN PERICOL ªI DE PERSPECTIVA LISTÃRII PETROM LA LONDRA

Discurs de “luzãr” al Masculului Alfa
Ludwik Sobolewski, care s-a

autointitulat Masculul Alfa
al pieþei de capital, conduce

Bursa de Valori Bucureºti de aproa-
pe doi ani ºi, cu toate acestea, vor-
beºte despre aceasta ca ºi cum ar fi
un comentator de pe margine ºi nu
omul de la butoane.

“Utilizarea GDR-urilor în listarea
OMV Petrom la Londra (n.r. proces
supus aprobãrii acþionarilor compa-
niei) va fi un semn clar ºi o dovadã a
subdezvoltãrii pieþei locale de capi-
tal, întrucât de regulã, pe o piaþã efi-

cientã ºi normalã, investitorii globali
preferã acþiunile în locul GDR-uri-
lor”, a spus Ludwik Sobolewski, ci-
tat de Mediafax.

Dar oare nu Sobolewski a fost an-
gajat sã dezvolte piaþa, sã o facã “efi-
cientã ºi normalã”?

A cui este vina cã Bursa de Valori
Bucureºti este tot la stadiul de “sub-
dezvoltare”?

Fanii lui Sobolewski au criticat,
de multe ori, demersurile ziarului
“BURSA”, care arãtau “performan-
þele” activitãþii de pânã acum ale di-

rectorului BVB, în condiþiile în care
acesta a avut norocul sã fie întâmpi-
nat cu IPO-uri importante din partea
statului, dar ºi cu mai multe eveni-
mente generatoare de lichiditate pe
piaþã, precum ofertele derulate de
Fondul Proprietatea.

De asemenea, lui Sobolewski i-au
fost atribuite meritele unor modifi-
cãri de regulamente ºi legi – aºa nu-
mitul proiect “8 bariere” –, deºi la
acesta a lucrat o pleiadã de specia-
liºti din piaþã.

Însã aceste evenimente excepþio-

nale nu au fost excluse în evaluarea
lui Sobolewski, astfel cã acestea au
contribuit la atingerea criteriilor de
performanþã din contractul cu BVB,
iar directorul general a încasat bonu-
suri generoase pentru 2013 ºi 2014.

Cu toate acestea, recunoaºterea,
dupã doi ani de mandat, cã piaþa lo-
calã este subdezvoltatã, chiar din
gura “Masculului Alfa” sunã a
discurs de “luzãr”.

ADINA ARDELEANU

(continuare în pagina 5)

DIVERGENÞE ÎNTRE STATUL ROMÂN ªI OMV LA MAJORAREA
DE CAPITAL

Statul vrea 50 de milioane
de euro, dar OMV oferã
12,7 milioane de euro
l Surse: „FP s-a grãbit sã solicite listarea secundarã a SNP la Londra, ca sã nu-l
prindã majorarea de capital cu participaþia actualã” l Autoritãþile noastre au dat
Petrom un ultimatum sã facã majorarea de capital pânã la finalul anului trecut,
însã metoda de evaluare a blocat procesul l Surse: “Dacã majorarea de capital
se face la valoarea de 50 milioane de euro, iar OMV nu participã la operaþiune,
atunci deþinerea grupului austriac coboarã sub 50%”

M
ajorarea capitalului
Petrom prin aport în
naturã cu terenurile
pe care societatea a

obþinut atestat de proprietate va
ajunge, cel mai probabil, obiectul
unui arbitraj între statul român ºi ac-
þionarul majoritar OMV, susþin mai
multe surse apropiate situaþiei. Le-

gea obligã societãþile comerciale
sã-ºi majoreze capitalul cu valoarea
suprafeþelor pe care devin proprieta-
re, dar sunt douã acte normative care
reglementeazã metoda de evaluare ºi
care genereazã valori diferite, con-
form surselor noastre.

Miza conflictului este preþul cu
care OMV îºi poate menþine cota de

51% din capitalul Petrom, întrucât
aportul în naturã se contabilizeazã în
contul statului român. Toþi acþionarii
actuali ai societãþii trebuie sã vinã cu
bani la majorarea de capital dacã vor
sã-ºi menþinã cota din capital.

ALINA TOMA VEREHA

(continuare în pagina 2)

BCE a redus
finanþarea pentru
bãncile elene
l Fitch ridicã nota
datoriei Greciei

Banca Centralã Europeanã (BCE)
a redus, sãptãmâna aceasta, plafonul
finanþãrii de urgenþã destinatã bãnci-
lor greceºti (ELA), conform cereri-
lor venite de la Atena, semn cã insti-
tuþiile financiare elene ºi-au stabili-
zat operaþiunile ºi au început sã-ºi re-
facã rezervele de lichiditãþi, spun
surse citate de agenþia Reuters.

Potrivit acestora, consiliul guver-
natorilor BCE a decis sã reducã pla-
fonul ELA la 89,7 miliarde de euro,
de la aproximativ 91 de miliarde de
euro anterior.

“Plafonul ELAa fost redus, în linie
cu cererea bãncii centrale a Greciei,
ca urmare a îmbunãtãþirii condiþiilor
de lichiditate”, au declarat sursele.

Agenþia de evaluare financiarã
Fitch Ratings a ridicat marþi, cu o
treaptã, ratingul datoriei Greciei,
dupã acordul dintre Atena ºi institu-
þiile creditoare europene pe margi-
nea celui de-al treilea plan de ajutor
financiar. Fitch a crescut calificati-
vul la “CCC”, de la “CC”, consi-
derând cã acordul a redus riscul unei
default al Greciei.

Menþionãm cã, ieri, Parlamentul
german a aprobat cu o majoritate
covârºitoare planul de salvare a Gre-
ciei.

Ministrul german al finanþelor,
Wolfgang Schaeuble, i-a îndemnat
pe parlamentari, înainte de vot, sã
susþinã acest pachet.

Votul din Germania a venit dupã
ce, marþi, Spania, Estonia ºi Austria
au aprobat planul destinat Atenei.

V.R.

NICIUN INVESTITOR NU A VENIT LA
MAJORAREA DE CAPITAL

Astra Asigurãri
ia calea falimentului
lMarius Vorniceanu, ASF: “Suntem pregãtiþi
pentru toate scenariile posibile”

Speranþele de salvare a “Astra
Asigurãri” au fost spulberate, ieri,
când, la încheierea subscrierilor pen-
tru majorarea capitalului social al
companiei, nici un investitor impor-
tant nu venise cu bani, ca sã scape
societatea de la faliment. Astra avea
nevoie de 425 milioane lei ca sã su-
pravieþuiascã.

“Din informaþiile disponibile pânã
la acest moment (n.r. asearã), nu au
fost înregistrate subscrieri de capital
semnificative ºi nici nu au fost adre-
sate solicitãri de prelungire a proce-
sului de majorare a capitalului social
al Astra de cãtre investitorii interesa-
þi”, a comunicat, asearã, KPMG, ad-
ministratorul special al companiei.

Marius Vorniceanu, vicepreºedin-
tele Autoritãþii de Supraveghere Fi-
nanciarã pentru asigurãri, ne-a de-
clarat, asearã, cã ASF este pregãtitã
pentru toate scenariile posibile, în
cazul Astra.

“Am pregãtit toþi paºii de urmat ºi
în situaþia cã vom avea un investitor,
ºi în cea cã nu va veni nimeni la ma-
jorare”, ne-a declarat domnia sa.

ASF urmeazã sã ia o decizie pri-
vind situaþia “Astra” dupã ce va pri-
mi un raport cu opinia KPMG.

Preºedintele Autoritãþii de Supra-
veghere Financiarã (ASF), Miºu Ne-
griþoiu, se arãta destul de optimist, la
jumãtatea lunii trecute, acesta
declarând cã vrea “sã mãrite” Astra,
discuþiile fiind “destul de avansate”.

Se pare cã posibilul investitor din
China, undeMiºuNegriþoiua fostper-
sonal ladiscuþii, s-apierdutpedrum.

Potrivit unor surse din piaþã, ulti-
ma speranþã, pe ultima sutã de metri,
stãtea în compania Ergo din Germa-
nia, însã nici aceasta nu s-a prezentat
la subscriere.

MARIA PELTAN

(continuare în pagina 3)

DEPUTATUL GHEORGHE IALOMIÞIANU:

„Codul Fiscal, imposibil de aplicat
la creºteri de cheltuieli permanente”

l „Sperãm ca Victor Ponta sã nu dea foc la casã cât mai
stã în fruntea Guvernului”l „Cea mai bunã variantã a
aplicãrii mãsurilor de relaxare fiscalã – pe etape”

Reporter: PNL a susþinut în Par-
lament noul Cod Fiscal. De ce ºi-a
nuanþat acum poziþia?

Gheorghe Ialomiþianu: PNL nu
ºi-a schimbat poziþia cu privire la
susþinerea mãsurilor de relaxare
fiscalã cuprinse în noul Cod Fiscal,
dar manifestã îngrijorare cu privire

la capacitatea Guvernului Ponta de
a implementa aceste mãsuri. Din
declaraþiile primului ministru Vic-
tor Ponta ºi a ministrului de Finan-
þe Eugen Teodorovici rezultã cã
aceºtia s-au rezumat la aprecieri
privind reducerea de impozite ºi
taxe fãrã sã manifeste responsabili-

tate privind implementarea cu suc-
ces a acestor mãsuri, pentru evita-
rea unor deficite excesive nesuste-
nabile.

A consemnat

ANA ZIDARU

(continuare în pagina 14)

DESPRE FARISEI CARE ALUNGÃ URAGANUL CU BÃÞUL

Ameninþãrile lui Isãrescu
la adresa Guvernului

În Revista 22 de marþi a fost publi-
cat un interviu cu domnul guverna-
tor BNR Mugur Isãrescu, în care au
fost expuse motivaþiile opoziþiei sale
la Codul fiscal votat în (cvasi)unani-
mitate de Parlament în iunie 2015. În

genere, presa main

– stream, obiºnuitã
sã îl creadã instan-
taneu pe al doilea
cel mai credibil
român în viaþã, s-a
grãbit sã se arate
îngrijoratã în tan-
dem cu domnul Isã-
rescu pentru lipsa

(potenþialã) a surselor de finanþare a
(potenþialului) deficit bugetar gene-
rat de noul Cod Fiscal. Iar presa de
specialitate economicã, în rândurile
cãreia se aflã analiºti care îl conside-
rã pe domnul Isãrescu un “Dumne-
zeu” al economiei, a plusat, creând
derutã prin multiple alte motivaþii
artificiale, dupã care acest nou Cod
Fiscal nu e bun (deºi acest “Dumne-
zeu” al inºilor respectivi spune negru
pe alb, chiar în interviul enunþat, cã
acest Cod Fiscal este “binevenit”).
S-au bãgat în seamã chiar ºi unii avo-
caþi fiscaliºti, mari lãudãtori ai
Codului Fiscal 2004 de sorginte so-
cialistã, dar care au trecut acum, în
mod oportunist, la dreapta.

Mie însã mi-au atras atenþia nu
motivaþiile opoziþiei domnului Isã-

rescu la Codul Fiscal, ci douã alte
afirmaþii ale acestuia, ambele de o
gravitate extremã ºi ambele împãna-
te cu jumãtãþi de adevãruri : (i) bãn-
cile din România au ajuns la supra-
saturaþie în privinþa expunerii pe Sta-
tul român – debitor; “ele sunt deja
supraexpuse pe titluri de stat
româneºti”; (ii) Statul român nu se
va mai putea împrumuta în continua-
re la bãnci sau la instituþii financiare
internaþionale pentru a-ºi finanþa de-
ficitul bugetar, întrucât bãncile vor
opri finanþarea, cu titlu de sancþiune
pentru generarea unui deficit buge-

tar nesustenabil. De fapt, domnul
Isãrescu a spus chiar mai mult – cã
bãncile îºi vor retrage liniile de
(re)finanþare a Statului român,
întrucât li se pregãtesc legi defavora-
bile “ºi nu ºtiu cât mai sunt dispuse
sã finanþeze, în condiþiile în care vãd
cã li se pregãtesc alte iniþiative le-
gislative care le vor pune la platã”. E
vorba, desigur, de legi ca aceea a
conversiei în lei a creditelor în valutã
sau de legea dãrii în platã cu efect li-
beratoriu pentru debitor.

(continuare în pagina 8)

Avocat
GHEORGHE

PIPEREA

Pachetul fiscal anunþat de Victor Ponta

este imposibil de aplicat, deoarece se ba-

zeazã pe reduceri de venituri permanente

ºi pe creºteri de cheltuieli permanente,

fãrã sã fie elaborat un set de mãsuri pen-

tru implementarea lui în mod sustenabil,

ne-a declarat deputatul liberal Gheorghe

Ialomiþianu, fost ministru de Finanþe ºi

membru al Comisiei de Buget din Camera

Deputaþilor. Cea mai bunã variantã a apli-

cãrii mãsurilor de relaxare fiscalã ºi a

creºterii salariilor bugetarilor este în eta-

pe, pe mãsurã ce se creeazã spaþiu fiscal,

în aºa fel încât þara noastrã sã aibã un de-

ficit bugetar sustenabil, considerã dom-

nia sa, care a subliniat cã Guvernul Ponta

nu are interesul implementãrii unor mãsuri

care sã ducã la creºtere economicã suste-

nabilã, ci face un exerciþiu de imagine ca

sã rãmânã la guvernare ºi sã dea o spe-

ranþã membrilor PSD cã vor câºtiga ale-

gerile ºi în 2016.

Parlamentarul ne-a spus cã partidele poli-

tice vor vota noul Cod Fiscal în sesiunea

extraordinarã din aceastã lunã în funcþie

de modul în care ministrul de Finanþe va

reuºi sã le convingã cã mãsurile de rela-

xare fiscalã pot fi implementate fãrã a

afecta stabilitatea macroeconomicã a þã-

rii. Gheorghe Ialomiþianu este convins cã

reprezentanþii Guvernului Ponta se ghide-

azã dupã zicala din popor „dupã noi poto-

pul”. Domnia sa ne-a mai declarat cã pre-

vederile Codului Fiscal pot fi sustenabile

dacã sunt acompaniate de un set de mã-

suri care se referã la îmbunãtãþirea colec-

tãrii veniturilor bugetare, eficientizarea

cheltuielilor publice ºi implementarea

unor reforme privind rentabilizarea com-

paniilor de stat.


