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Un fond suveran de investitii doar din
veniturile statului, pe seama exploatarii
hidrocarburilor din Marea Neagra

ecent, actua-

Tul ministrual

finantelor a

facut referiri
la proiectul de lege,
aflat in Parlament, cu
privire la infiintarea
unui fond suveran de in-
vestitii si dezvoltare,
prin preluarea participatiilor sta-
tului intr-o serie de firme comer-

THEODOR
STOLOJAN

ciale.

intr-un articol prece-
dent din ziarul Bursa, am
subliniat ¢ un asemenea
fond nu are nimic comun
cu atributul de “suveran”.
Tn tarile cu fonduri suv
ne de investitii, resursele
acestor fonduri provin fie
din resurse minerale neregenerabi-
le, fie din excedente importante si

stabile ale comertului exterior cu
bunuri si servicii.

Roménia se afld in apropierea
momentului cand va incepe explo-
atarea noilor zacaminte de hidro-
carburi din Marea Neagr.

Este normal ca de veniturile cu-
venite statului din aceste noi zaca-
minte sa beneficieze numai gene-
ratia actuald? Cred ca generatiile
viitoare au si ele un drept la aceste

venituri.

Prin urmare, avem un bun prilej
deaconstitui cu adevarat un fond su-
veran de investitii din veniturile sta-
tului din exploatarea noilor zica-
minte de hidrocarburi.

Profiturile realizate de catre un
asemencea fond suveran de investiii
pot fi folosite pentru alocarea unui

Mai poate Federal Reserve
sa renunte la politica
monetara discretionara?

s Recomandare regula Taylor
e Dobinda actuald

dividend anual Roma-
niei, generatie dupd generatie. m

2010 2015

Antoate de economie se

CONSILIUL CONCURENTEI:

Scutirea de supraimpozitare a operatiunilor
petroliere offshore - posibil ajutor de stat

esi unele proiccte de legi
zac cu anii prin Parlament,
politicienii nostri au reusit

sa se mobilizeze in legiturd cu pro-
iectul de lege privind scutirea de su-

va asigura venituri
semnificative la buget prin impozite-
le si redeventele platite de titularii de
acorduri petroliere.

Din punct de vedere al impactului
de mo-

a tiunilor petro-
liere offshore si restituirea, sub for-
ma de credit fiscal, a sumelor perce-
pute pand acum, document care se

tive precizeazi generalitati de genul
“datorita efectului multiplicator
asociat cu industria energeticd, mag-

afla, deja, la Camera Deputat
dupd ce a fost inifiat de guvernul
Tudose, la finalul lunii octombrie
2017, si a trecut pe repede inainte de
Senat.

in expunerea de motive privind
scutirea de supraimpozitare, repre-
zentantii guvernului sustin ¢ un ca-
dru de reglementare optim de incu-
rajare a dezvoltarii de noi productii

nitudinea investitiilor specifice pro-
iectelor offshore va avea un impact
pozitiv asupra economiei roma-
nesti, in general” si “estimdm ca
dezvoltarea industriei offshore va
avea un impact semnificativ pozi-
tiv, asigurdnd o sursd de venituri
semnificativa si sustenabild la bu-
getul de stat, va crea oportunitati
pentru noi locuri de munca i servi-

cii, asigurd acces la i de

vind I

ultim ord i, indirect, sprijina dez-
voltarea infrastructurii de transport
nationale §i regionale”.

Nici urmi de cifre concrete pri-

i in urma apa-
ritie acestei legi.

AS.
(continuare in pagina 4)

aratd ca o politica monetara baza-

ta pe reguli clare si transparentd
este preferabila unei politici mone-
tare discretionare. Motivul il repre-
zintd predictibilitatea
si increderea oferite
atat economiei reale
cit si pietelor finan-
ciare.

Cea mai puternica
banci centrala din
lume, Federal Reser-
ve, a renuntat la apli-
carea oricaror reguli de la de-
clangarea crizei financiare globale,
chiar dacd a fost condusa de adepti ai
strategiei de tintire a inflatiei, cum au
fost Ben Bernanke si Janet Yellen.

Ben Bernanke este cel care a reusit
si-i convingd pe ceilalti membrii ai
conducerii Federal Reserve si ac-
cepte trecerea la tintirea explicita a
inflatiei si sd adopte o tinta de 2%.

Regula Taylor este cea mai cuno-
scutd dintre regulile de politica mq
netard §i este utilizata pe scz gd,
mai ales de citre bancile centrale a
caror strategic este tintirea inflatiei.
Conform regulii Taylor, propusa de

CALIN
RECHEA

profesorul John Taylor de la Univer-
sitatea Stanford, dobanda de politica
monetard trebuie stabilita printr-o
ecuatie in care datele de intrare prin-
cipale sunt abaterea inflatiei de la
tinta i abaterea Produsului Intern
Brut de la valoarea sa potentiala.

Conform estimarilor publicate de
Federal Reserve Bank of Atlanta, di-
vergenta din ultimii 7 ani dintre
dobanda de politicd monetara reco-
‘mandat de regula Taylor si dobanda
efectiva de politicd monetard nu a
fost niciodata aga de mare si pentru o
perioad asa de indelungata (vezi
eraficul 1).

La inceputul anului trecut, Janet
Yellen declara, in cadrul unei confe-
rinte organizate la Universitatea Stan-
ford, ca "regulile simple de politica
monetara pot servi ca etalon de eva-
luare a ajustarilor care trebuie aplicate
in timp politicii monetare", insa "re-
comandarile lor trebuie interpretate
cu grija, deoarece estimarile datelor
de intrare pot varia semnificativ, ar
regulile nu iau in considerare, de mul-
te ori, informatiile importante cu pri-
vire la perspectivele economice".

(continuare in pagina 2)

Jorwalerisi

Grecia
relaxeaza
restrictiile
privind
miscarile de
capital

Guvernul Greciei a relaxat din
nou restrictiile asupra miscarilor de
capital introduse in vara lui 2015,
majorand nivelul maxim al sumelor
care pot fi retrase din conturile ban-
care.

Potrivit unui decret al Ministeru-
lui de Finante, persoanele fizice vor
putea sa retraga lunar, incepand de
astazi, 0 suma de pana la 2.300 de
curo din conturile bancare, fata de
maximum 1.800 de curo anterior.
Totodata, persoanele fizice vor putea
scoate din tard, atunci cand calato-
2.300 de euro, fatd de 2.000.

De asemenea, sunt ridicate restric-
tiile referitoare la deschiderea de noi
conturi bancare.

“Decizia Guvernului reprezinta
incd un pas in procesul de ridicare
treptatd a restrictiilor impuse retra-
gerilor de numerar si transferurile de
bani”, a informat Ministerul de Fi-
nante.

Autorititile de la Atena au intro-
dus restrictiile asupra miscarilor de
capital in iunie 2015, ca si opreascd
iesirile masive de fonduri din banci
in perioada de crizd a datoriilor.

V.R.
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CEC BANK RASPUNDE CITITORILOR BURSA:

Sumele depuse la CEC
inainte de 1990 nu sunt
indexate la valoarea actuala

CEC Bank nu despagubeste, nu
compenseaza si nu indexeaza sume-
le depuse de clienti pentru a le pastra
puterea de cumpérare din momentul
depunerii i pana la restituire, subli-

niaza reprezentantii bancii in ras
punsul dat la o intrebare adresata de
un cititor al ziarului “BURSA”.
Cititorul nostru a fntrebat: “M-ar
interesa cand vom primi, noi, depo-
nentii de bani la CEC de dinainte de
1989, acei bani ce reprezinta banii ti
neretii noastre. Cu ce au fost banii
nostri mai putin valorosi decat ai ce-
lor care au depus pentru a-si cumpd-
ra masini? Ei au depus o suma mult
mai mica decét noi. Eu am depus toti
banii castigati cu truda din 1978
pana in 1998. Cine sd ma despagu-
besci pe mine acum, cand sunt

s

bitrina si bolnav

E.O.
(continuare in pagina 2)

IN TIMP CE ERSTE BANK A INREGISTRAT CEL MAI MARE PROFIT
DIN ISTORIE - 1,31 MILIARDE EURO

BCR si-a scazut profitul net cu 36%,
la 668 milioane lei

® Sergiu Manea: “Pentru a masura performanta noastra in 2017, privesc mai
intai de toate la impactul pe care l-am generat in constructia de bunastare si la
modul in care am reusit sa fim o banca responsabila” ® Anul trecut, ANAF a
impus sume suplimentare de plata, in urma unui control efectuat la BCR

anca Comerciald Roméana
B (BCR) si-a diminuat profitul
net cu 36,11%, anul trecut
fata de 2016, de la peste 1 miliard de
lei la circa 668 milioane lei, con-
form comunicatelor bancii.
in acest context, Sergiu Manea,
CEOBCR, decl i
performanta noastrd in 2017, privesc
intai de toate la impactul pe care

mai in
l-am generat in constructia de bun
stare si la modul in care am reusit
fim o banci responsabila. fmi doresc
sé fi facut mai mult si cred ¢ putem
face mult mai mult invitand de la

clientii nostri despre ceea ce conteaza
cu adevarat pentru ei.

Acestea fiind spuse, sunt recuno-
scator clientilor §i angajatilor nostri
pentru ca au facut posibile rezultate-
le noastre bune din anul 2017:
crestere semnificativa a afacerilor
noi §i de calitate, expansiune a bilan-
tului BCR in sectoare cu impact ridi-
cat social si economic, rezultate con-
crete ale programului nostru de edu-
catie financiard. (...)

EMILIA OLESCU
(continuare in pagina 8)

CE Oltenia: ‘“Numele nostru nu poate fi asociat
cu insolventa™

omplexul Energetic Oltenia
‘ va incheia anul 2017 cu un
profit estimat de circa 200
‘milioane lei, au precizat reprezentan-
i companiei, ieri, ca reactie la decla-
ratiile facute, marti, de
Nicoleta Munteanu, par-
tener Euro Insol, potrivit
carora producitorul de
energie ar fi aproape de insolventa.
“Inclusiv pentru ianuarie 2018,
compania estimeaza un profit de pes-
te 44 milioane lei”, ne-au transmis
oficialii CEO.
Nicoleta Munteanu declarase,
marti, in cadrul conferintei cu tema
“Codul Insolventei”, organizata de

ENERGIE

Grupul de presi BURSA, ¢, in pe-
rioada urmitoare, vom vedea compa-
nii de interes strategic care vor intra in
insolventd, potrivit situatiilor finan-
ciare depuse de acestea la Ministerul
Finantelor, intre exemple
figurand Tarom, Posta
Roména si Complexul
Energetic Oltenia.
Ultima situatie financiari depusi la
Ministerul Finantelor de cétre Comple-
xul Energetic Oltenia a fost cea aferenta
primelor sase luni 2017, respectind
prevederile legale de transparenta i ra-
portare, ne-a transmis CEO, adaugand:
“Conform raportului care se regaseste
postat pe site-ul www.ceoltenia.ro,

compania a inregistrat in primele sase
luni din 2017 aproximativ 325 milioa-
ne lei profit, zero datorii restante fata de
bugetul consolidat al statului si a achitat
toate obligatiile financiare catre furni-
zori si institutiile bancare, conform pre-
vederilor contractuale.

inurma preze Atre institutiile
bancare a activitatii companiei, re-
spectiv a rezultatelor financiare inre-
gistrate la sase §i la noud luni 2017,
Societatea Complexul Energetic
Oltenia SA a trecut din categoria de
performanta financiara D, in catego-
ria de performantd financiard A”.

n februarie, Sorin Boza, directorul
general al CEO, ne-a transmis ¢ ru-

morile lansate cu privire la posibilita-
tea “iminenta” de intrare in faliment
a Complexului Ener-
getic Oltenia sunt vorbe aruncate in

at de persoane ce nu cunosc situa-
tia actuala a compa-

in prezent, CEO are 13.650 sala-
riati, fiind al doilea angajator din
Roménia, in randul companiilor de
stat, dupa Posta Romana.

AA.

niei. Domnia sa facea
aceste declaratii dupa
ce Greg Konieczny,
manager in cadrul
Fondului Proprietatea
(actionar al CEO cu
21% din actiuni), de-
clarase ca, in opinia sa,
Complexul Energetic
Oltenia este aproape
de faliment.




