
Criza a f`cut jum`tate din ]`rile UE s` majoreze TVA.
Romånia [i Ungaria au avut cele mai mari cre[teri

BOGDAN COJOCARU

|n urm`torii cinci ani, \n care economia va fi
afectat` de m`surile de austeritate dure
adoptate de guvern, Grecia are de pl`tit obli -
ga]iuni care ajung la scaden]` \n valoare de
aproape 200 mld. euro, conform Bloomberg.

2015 va fi cel mai greu an pentru executivul de la
Atena pentru c` atunci trebuie pl`tite datorii \n
valoare de peste 74 mld. euro, adic` echivalentul a
30% din PIB-ul estimat de FMI.

Avånd \n vedere c` singura solu]ie pe termen lung
g`sit` pån` \n prezent de c`tre guvernul elen [i
creditorii interna]ionali ai statului pentru repunerea
pe picioare a finan]elor grece[ti const` \n aplicarea
unor programe dure de austeritate ce includ major`ri
de taxe [i reduceri de salarii, este greu de crezut c`
economia va deveni suficient de puternic` pentru a
acoperi datoriile. |n acest caz, implicarea sectorului
privat \n salvarea Greciei pare inevitabil` pentru a
preveni falimentul statului. 

Pentru c` primul program de salvare nu are
efectele scontate, respectiv recå[tigarea \ncrederii
investitorilor astfel \ncåt statul elen s` poat` reveni pe
pie]ele financiare \n 2012, oficialii europeni lucreaz` la
elaborarea unui nou plan de salvare care va cuprinde,

pentru prima dat`, o contribu]ie din partea investi -
torilor priva]i, mai precis o rostogolire a datoriilor
acestora. Dar tocmai acest element cheie s-a lovit
recent de criticile unei importante agen]ii de evaluare
financiar`, Standard&Poor’s, care a avertizat c`
variantele existente ale implic`rii sectorului privat vor
fi considerate drept default deoarece de]in`torii

obliga]iunilor ar primi mai pu]in decåt li s-a promis la
achizi]ia titlurilor. 

Ac]iunea agen]iei de rating a atras \ns` criticile
europenilor. Ewald Nowotny, membru \n consiliul
BCE, a declarat c` agen]iile de rating americane sunt
mult mai dure \n privin]a contribu]iei sectorului privat
la bailout-ul Greciei decåt au fost \n alte crize, f`cånd
referire la cazul unor state sud-americane, potrivit
agen]iei de pres` Thomson Reuters. El a reiterat c`
intrarea Greciei \n incapacitate de plat` trebuie evitat`
[i c` cel pu]in unele b`nci creditoare ale statului elen
sunt preg`tite s` ajute la stabilizarea situa]iei. Oficialul
a subliniat \ns` c` \ntreg procesul este \ngreunat de
c`tre agen]iile de rating. 

BCE a pus soarta Greciei \n måinile agen]iilor de
rating cånd a avertizat \n luna mai c` nu va accepta ca
garan]ii de la b`ncile grece[ti obliga]iuni suverane
elene dac` acestea au rating de default. 

Pe de alt` parte, S&P [i Fitch ar putea permite
BCE s` sprijine rostogolirea datoriilor grece[ti anun -
]ånd c` ratingul de default va fi par]ial [i temporar. De
asemenea, s-ar putea ca BCE s` accepte \n continuare
obliga]iuni elene ca garan]ii pentru \mprumuturi pån`
cånd toate marile agen]ii de rating ar declara Grecia \n
incapacitate de plat`, a afirmat o surs` din sectorul
financiar pentru Financial Times.

Vin cinci ani de foc pentru Grecia \n
care are de pl`tit datorii de 200 mld. €
Oamenii de rånd se chinuie cu m`surile de austeritate, guvernul ca s` scape de datorii.

Bomba cu ceas a Chinei:
\mprumuturile acordate
municipalit`]ilor

ALEXANDRU MATEI

CREDITELE neperformante acordate administra]iilor lo -
cale chineze sunt o problem` pe care Beijingul o subesti -
meaz`, avertizeaz` agen]ia de rating Moody’s, scrie BBC
News.

B`ncile chineze au \mprumutat administra]iilor locale
8.500 mld. yuani (910 mld. euro) \n 2010 pentru a impulsiona
cre[terea economic`, conform datelor oficiale. Moody’s
atrage \ns` aten]ia c` valoarea real` a \mprumuturilor ar
putea fi cu 3.500 mld. yuani (370 mld. euro) mai mare decåt
au estimat auditorii statului.

|n plus, \ntre 8% [i 10% din totalul acestor \mprumuturi
s-ar putea dovedi neperformante, ceea ce ar putea afecta
starea de s`n`tate a b`ncilor.

„Cånd am examinat datele Biroului Na]ional de Audit \n
compara]ie cu cele raportate de organismul de reglementare
a pie]ei bancare, am descoperit c` agen]ia de audit a
subestimat expunerea b`ncilor fa]` de administra]iile locale
cu 3.500 de miliarde de yuani“, a declarat YI Zhang de la
Moody’s.

Guvernul de la Beijing preg`te[te un plan prin care s`
preia datorii \n valoare de 320 mld. euro de la municipalit`]i
pentru a preveni o serie de intr`ri \n faliment care s` afecteze
economia, conform agen]iei de pres` Thomson Reuters.

Totu[i, guvernul nu va fi nevoit s` intervin` \n ajutorul
administra]iilor locale \n urm`toarele 18 luni, conform
economistului b`ncii elve]iene Credit Suisse Dong Tao, dar
situa]ia financiar` a municipalit`]ilor se deterioreaz` din
cauza sc`derii veniturilor din vånzarea de terenuri.

v

v Europa de Est v

O nou` cas` de clearing pentru pia]a polonez` a ap`rut
dup` ce Depozitarul Na]ional [i-a separat opera]iunile de
clearing de cele de depozitare, scrie Financial Times. Noua
companie va fi a treia ca m`rime din regiune, dup` cele
din Viena [i Budapesta. Alexandru Matei

British American Tobacco [i companiile \nregistrate \n
Austria BT Invest [i CB Family Office Services au depus

oferte pentru a participa la procesul de privatizare a
companiei bulgare Bulgartabac, scrie The Sofia Echo.
Guvernul vrea s` vånd` o participa]ie de 79,83% din
companie. Alexandru Matei

800 de firme grece[ti s-au \nregistrat \n Bulgaria \n prima
jum`t`te a anului din cauza crizei severe prin care trece
]ara, scrie Sofia News Agency. Multe dintre aceste firme
sunt folosite \ns` doar pentru achizi]ia de propriet`]i sau
de ma[ini, conform autorit`]ilor bulgare. Alexandru Matei

Ungaria a \nregistrat excedent bugetar \n primul
trimestru al anului datorit` transfer`rii activelor de]inute
de fondurile private de pensii, scrie Portfolio.hu. F`r`
acestea, guvernul ar fi \nregistrat un deficit de 6,6% din
PIB. Alexandru Matei

Autorit`]ile croate au cerut extr`darea directorului
executiv al companiei MOL Zsolt Hernadi, pe care \l acuz`
c` i-a dat mit` fostului premier Ivo Sanader pentru a
facilita preluarea companiei petroliere INA, scrie
realdeal.hu. Alexandru Matei
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v Interna]ional v

Cesare Geronzi (foto),
fostul pre[edinte al
grupului de asigur`ri
Generali, a fost
condamnat la patru ani
de \nchisoare pentru rolul
pe care l-a avut \n
falimentul companiei
Cirio \n 2003, scrie
Financial Times. Sergio
Cragnotti, fostul CEO al
Cirio, a fost condamnat
la nou` ani de \nchisoare.
Alexandru Matei

Pre]ul cuprului a ajuns la 9.500 de dolari pe ton` pentru
prima dat` \n ultimele dou` luni pe fondul \mbun`t`]irii
cererii venite din China, scrie Financial Times. Pre]ul
cuprului se afl` cu 16% sub vårful de peste 10.000 de
dolari pe ton` atins \n februarie. Alexandru Matei

Cheltuielile monarhiei britanice i-au costat pe
contribuabili 31,1 mil. lire sterline (34,5 mil. euro) anul
trecut, scrie Associated Press. Cheltuielile au sc`zut cu
5,3% comparativ cu anul anterior. Alexandru Matei

Activitatea \n sectorul privat din zona euro a \ncetinit
puternic \n iunie, \nregistrånd cea mai slab` cre[tere din
ultimul an [i jum`tate, scrie The Wall Street Journal. Un
indice care m`soar` activitatea \n sectoarele industrial [i
de servicii a sc`zut la 53,3 puncte, de la 55,8 puncte \n
mai. Alexandru Matei

Carrefour a listat pe bursa de la Madrid divizia spaniol`
de supermarketuri cu profil discount Dia, opera]iune prin
care a atras 2,3 mld. euro, cå[tigånd spa]iu de manevr`
pentru revitalizarea opera]iunilor de pe pia]a francez`.
Vlad Popescu

Urm`toarea prognoz` economic` oficial` a Germaniei,
programat` pentru octombrie, va ar`ta o cre[tere destul de
robust` pentru a permite reduceri de taxe din 2013, a
declarat ministrul economiei Philipp Roesler. Marius Oncu

Guvernul japonez a aprobat suplimentarea cu 25 mld.
dolari a bugetului pentru reconstruc]ie \n urma
cutremurului din 11 martie, fonduri care nu vor necesita o
nou` rund` de emisiuni de obliga]iuni de stat, scrie
agen]ia de pres` Thomson Reuters. Vlad Popescu
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Procurorii ar putea retrage acuza]iile de tentativ` de viol
la adresa fostului [ef al FMI Dominique Strauss-Kahn la
urm`toarea apari]ie \n fa]a justi]iei sau chiar mai devreme
ca urmare a dubiilor cu privire la credibilitatea victimei,
scrie agen]ia de pres` Thomson Reuters. Alexandru Matei

Rusia [i NATO nu au reu[it s` ajung` la un acord privind
\nfiin]area unui sistem de ap`rare antirachet` sectorial \n
Europa, a declarat ministrul rus de externe Serghei Lavrov,
citat de RIA Novosti. NATO insist` s` existe dou` sisteme
independente care s` fac` schimb de informa]ii, \n timp ce
Rusia vrea un sistem comun interopera]ional. Iuliana Enache

{tiri ZF
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CRIZA economic` a remodelat peisajul fiscal
al Uniunii Europene. Pentru a reduce
deficitele bugetare, 13 state comunitare au
ales s` majoreze TVA, conform datelor
publicate de Eurostat. TVA medie la nivelul
UE a crescut din 2008 pån` anul acesta de la
19,4% la 20,7%. 

Romånia [i Ungaria au recurs la cele mai
mari cre[teri ale TVA din UE, de la 19% \n
2008 la 24% \n 2011, respectiv de la 20% la
25%. De altfel, cota de 25% este cea mai mare
\nregistrat` \n Uniune, \n afar` de Ungaria,
TVA mai este stabilit` la acest nivel \n Dane -
marca [i Suedia. Cele mai mici valori ale TVA
sunt consemnate \n Cipru [i Luxemburg
(15%).

Ponderea veniturilor din taxe [i impozite
\n PIB la nivelul UE s-a comprimat de la
40,5% la \nceputul mileniului la 38,4% \n
2009. Evolu]ia nu reflect`, a[a cum ar p`rea la
prima vedere, reducerea impozitelor, ci
sc`derea economic` (de 4,3%) din acea
perioad`, remarc` Eurostat. 

F`cånd compara]ie cu alte regiuni ale
lumii, povara fiscal` din UE este \n general
ridicat`, cu mai mult de o treime peste cea din
SUA sau Japonia, de exemplu. |n cadrul UE,
raportul dintre veniturile fiscale [i PIB variaz`
semnificativ, de la 26,6% [i 27% \n Letonia [i
Romånia la 46,9% [i 48,1% \n Suedia [i
Danemarca.
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MATERII
PRIME

PIE}E
FINANCIARE }ar` Randament

SUA 3,15%
MAREA 
BRITANIE 3,35%
GERMANIA 3,01%
FRAN}A 3,51%

}ar` Randament

PORTUGALIA 11,22%
SPANIA 5,46%

EURIBOR 3 luni 1,568%
LIBOR 3 luni 0,2457%

PRINCIPALII INDICATORI DE PE PIE}ELE INTERNA}IONALE
Dobånzi obliga]iuni pe 10 ani

Valoare Evolu]ie fa]` de 
ziua anterioar`

DOW JONES (SUA) - -«
S&P 500 (SUA) - -«
NASDAQ (SUA) - -»
NIKKEI 225 (Japonia) 9.965,09 0,98%«

Valoare Evolu]ie fa]` de 
ziua anterioar`

FTSE 100 (M. Britanie) 6.017,50 0,46%«
DAX (Germania) 7.442,96 0,31%«
CAC 40 (Fran]a) 4.003,11 -0,11%»

BURSE
Pre] Evolu]ie

(dolari) ziua anterioar` ultimul an

PETROL (baril) 112,21 0,74% « 49,29% «
GRÅU (bu[el) 6,05 3,59% « 16,00% «
AUR (uncie) 1.502,00 1,33% « 24,11% «

* la ora \nchiderii edi]iei, conform FT Marketsdata
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Harta fiscal` a Europei
Valorile principalelor taxe [i impozite 
\n Uniunea European` 
\n anul 2011 comparativ cu 2000

SURSA: Eurostat
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