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CUM UN FAPT MARUNT DEVINE GRAITOR

~ Consilul Bursei
si-a uitat Regulamentul

Un articol pentru memoria lui Lucian Anghel.

intreaga tevatura a starnit
un  mic articol din
BURSA, despre un fapt
marunt — ci directorul
general al BVB a parat actiuni

in context, reamintesc ca subiec-
tul nostru nu a fost ca directorul ge-
neral a cumparat actiuni BVB —sa fie
sandtos si sa-i aducd bucurii' —ci
Regul i de cel

BVB si cid Regulamentul BVB nu
permite asta: intai am primit un drept
la replica de la BVB, care distorsio-
neaza intelesul Regulamentului, re-
plica in care BVB acuza ziarul nostru
ca “afecteaza credibilitatea si reputa-
tia” BVB si a reprezentantilor sai,
amenintdndu-ne cu “demersuri lega-
le” impotriva noastrd; apoi, BVB a
afisat un Anunt, pe site-ul sau,
incercand sa explice care este baza
legald a permisiunii ca directorul ge-
neral BVB sd cumpere actiuni BVB;
pe site-ul nostru, s-a incins o contro-
versd in jurul subiectului, desi unii
au atras atentia ca este un subiect
meschin, in raport cu adevaratele
probleme.

care, chiar el, trebuie sa vegheze la
respectarea Regulamentului.

Suspiciunea ca nu l-a respectat nu
mai este nesemnificativa, iar daca se
dovedeste ca este asa, atunci faptul
semnalat nu mai este marunt.

Dar, intre timp, aflam lucruri noi.

Octavian Molnar, membru in
Consiliul Bursei, ne-a spus ca Lud-
wik Sobolewski a cumparat actiuni-
le BVB pentru ca insusi Consiliul
Bursei a decis ca directorul general
are dreptul la o remuneratie destina-
ta, obligatoriu, cumpararii de actiuni
BVB.

MAKE

(continuare in pagina 13)

MAREA ZAZANIE

Harta lumii,
plind de puncte fierbinti

iscordia a pus
stapanire pe
intreaga lume in

acest an. Linistea globala
s-a spulberat, iar neintele-
gerile dintre state, multe
din nemultumiri tinute ,,la
sertar” pana de curdnd,
sunt tot mai dese. Misca-
rile de trupe ale Rusiei,
care au dus la anexarea
Crimeei, au produs rumoare la nivel
global, iar in acest moment marile
cancelarii au devenit extrem de
suspicioase. Stirile curg si o simpla
parcurgere a titlurilor din ultimele
24 de ore d acd i (

este in continud crestere.
Agentia spatiald america-
na NASA a anuntat ca
suspendd toate contacte-
le cu Rusia, cu exceptia
colabordrii in programul
privind Statia Spatiala
Internationald (ISS):
“Tinand cont de Incalca-
rea de catre Rusia a suve-
atii si integritatii te-
ritoriale a Ucrainei, NASA a sus-
pendat majoritatea angajamentelor
cu Federatia Rusa.

h Vladimir Putin

OCTAVIAN DAN
e in pagina 14)

Rusia si Iranul - aproape sa semneze un acord “barter”
de 20 de miliarde de dolari

n actualul context sensibil, Rusia si Iranul sunt foarte aproape s& semneze un acord in
valoare de aproximativ 20 de miliarde de dolari, conform céruia Teheranul ar urma s
exporte petrol céitre Moscova, informeaza Reuters. La inceputul acestui an cele dous
state au negociat un acord prin care Moscova se angaja sa cumpere pana la 500.000
de barili de petrol pe zi, la un preg mai mic decét cel international, iar in schimb s3 ofe-

re echipamente si bunuri.

(continuare in pagina 14)

IN. CAUTAREA BURSELOR DE ALTADATA

Sunt manipulate preturile actiunilor din SUA
prin tranzactii algoritmice ultrarapide?

fost nevoie de o nou carte
a lui Michael Lewis pentru
a declansa ceea ce se poate

dovedi o adevarata revolutie pe pie-
tele de capital si cele valutare.
Nu, nu este vorba de vreo
noua tehnologie care sd acce-
lereze executarea tranzactii-
lor, ci, dimpotriva, de ceva

Aceste firme privilegiate se anga-
jeaza, de circa un deceniu, in tran-
zactii ultrarapide, cunoscute sub nu-
mele HET (n.a. High frequency tra-

ding). Beneficiind de linii de
comunicatii extrem de rapide,
calculatoare puternice si cola-
borarea brokerilor si dealerilor
care la “vand” informatii de-

care sa le readuca la nivelul — cApyN  spre pozitiile propriilor clienti,
perceptiilor umane. RECHEA acesti traderi “bombardeaza™

Autorul american, care a
dezvaluit “cultura” Wall Street-ului
in “Liar’s Poker” si dedesubturile cri-
zei financiare globale in “Big Short”,
a publicat, la inceputul saptimanii,
“Flash Boys”, al carei subiect este
manipularea pietelor de catre broke-
rii, traderii §i bancile cu acces direct la
calculatoarele burselor.

bursele cu mii de ordine pe se-
cunda, majoritatea lor fiind anulate
inainte de executare.

Cele executate determina modifi-
cari minuscule ale preturilor titlurilor
financiare, iar diferenta dintre pretul
prevazut in ordinul clientului si cel de
executare a tranzactiei reprezinta
céstigul trader-ului HFT. intr-un fel,

tranzactiile HFT pot fi comparate cu
front-running-ul, actiunca ilegala a
brokerilor care executd tranzactii in
cont propriu, pe baza informatiilor
generate de ordinele de tranzactiona-
re transmise de clienti.

Toate tranzactiile acestor compa-
nii se executa automat, pe baza unor
algoritmi sofisticati, care se “hrd-
nesc” permanent cu informatii de pe
piata. Cateodata mai apar si sincope,
cum a fost cazul unor tranzactii im-
portante la Chicago, efectuate ina-
inte ca stirile economice de la Wa-
shington sa ajunga pe malul Lacului
Michigan, ceea ce a determinat
site-ul de stiri financiare Zerohedge
sa proclame depasirea vitezei lumi-
nii de catre algoritmii financiari.

(continuare in pagina 15)

IN PROCESUL PRIVIND SPALAREA DE BANI,

FERCALA:

Avocatii lui Horia Ciorcila
contesta raportul investigatiei

din Cipru

vocatii lui Ho-
ria Ciorcila,
presedintele

Bancii Transilvania
(TLV), sustin ca rapor-
tul care investigheaza
modul in care Bank of
Cyprus a ajuns sa detina
9,7% din actiunile TLV
nu poate reprezenta o
proba in procesul in care domnul
Ciorcild si alti bancheri sunt acuzati
de manipulare a pietei de capital §i
spalare de bani.

ptamana aceasta, a avut loc o
noud infatisare in fata Inaltei Curti
de Casatie si Justitie dccny pentru
judecarea recursului procurorilor in

acest caz.

Acuzatii au fost
achitati, pana acum,
atat de Tribunal, cét si
de Curtile de Apel,
insd in recursul de la
iccy, procurorii au
adus ca proba §i un
raport realizat de firma
americana de consul-
tanta Alvarez&Marsal (A&M), la so-
licitarea Bancii Centrale a Ciprului,
care arata ca dovezile prezentate In in-
stantele roménesti sunt inconsistente cu
cele gasite de investigator.

ALEXANDRU COSTEA

(continuare in pagina 15)

,,SIF Transilvania
nu a luat, inc3, o
decizie in privinta
Oltchim”

SIF 3 Transilvania inca nu a luat o
decizie in privinta Oltchim, ne-a de-
clarat Mihai Fercala, presedintele
executiv al societatii de investitii fi-
nanciare.

Domnia sa ne-a precizat: ,,SIF 3
incd analizeaza posibilitatea prelud-
tii activelor viabile ale combinatului
Oltchim. Nu sunt gata rezultatele
studiului, iar o decizie o putem lua in
functie de solutiile de finantare pe
care le vom identifica. Avem o com-
panie de project management, dar
care nu a fost infiintata special pen-
tru Oltchim, ci se ocupa de tot porto-
foliul SIF Transilvania™. (A.T.)

(continuare in pagina 13)
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Creste randamentul
obligatiunilor spaniole si
italiene

Randamentul obligatiunilor de stat
spaniole i italiene a urcat ieri, dupa
ce Banca Centrala Europeana (BCE)
a decis sa mentind dobanda cheie la
nivelul minim record de 0,25%.

Randamentul titlurilor spaniole cu
maturitatea la zece ani a urcat cu trei
puncte de bazi, la 3,30%, iar cel al
obligatiunilor cu scadenta la cinci ani
—cupatru puncte de baza, la 1,89%.

Guvernul de la Madrid a vandut ieri
obligatiuni de 5,58 miliarde euro, cu
scadente in 2019, 2024 i 2026. Plasa-
mentul a depasit tinta stabilita de gu-
vern: 5,5 miliarde euro.

Randamentul titlurilor de stat ita-
liene cu maturitatea la zece ani a ur-
cat cu un punct de baza, la 3,32%.

Ucraina spera sa
primeasca sprijin de
13 miliarde dolari, in 2014

Ucraina sperd sd primeasca, in acest
an, ajutoare financiare externe in valoa-
re de 13 miliarde dolari, din care apro-
ape sapte miliarde de la Fondul Mone-
tar International, potrivit ministrului de
finante de la Kiev, Oleksandr Slapak,

transmite Reuters. (V.R.)
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Gheorghe Iaciu: “Piata imobiliara devine,
din nou, o alternativa la depozitele bancare”

mul de afaceri Gheorghe

Taciu a renuntat, recent,

la detinerea de 5% din

SIF Munteania, spunind
cd doreste sa se concentreze pe afa-
cerile imobiliare. Pe langa comple-
xul comercial Expo Market Doraly,
domnia sa detine 47% din actiunile
dezvoltatorului “Impact Developer
& Contractor”. La inceputul anului,
Gheorghe laciu a achizitionat “Mol-
dova Mall” din Iasi.

Omul de afaceri a declarat, pen-
tru BURSA CONSTRUCTIILOR:
“Cred ca piata imobiliard este mult
mai ordonata, astdzi, din punct de
vedere al planifis

nantarii §i are, zic eu, perspectiva
pozitiva, inclusiv pentru unele pro-
iecte care au fost executate in tre-
cut §i care acum au probleme de
viabilitate. Piata imobiliara evolu-
eaza catre marje scazute, pe finan-
tari mai scumpe pe termen mediu,
si, eventual, finantari mai ieftine pe
termen lung, ceea ce va permite o
usoara apreciere a activelor imobi-
liare”.

Domnul Iaciu este foarte opti-
mist in ceea ce priveste sectorul re-
zidential, dar nu crede doar in sim-
ple vanzari, ci apreciaza ca acestea
trebuie corelate cu serviciile nece-
sare pentru un standard de viatd

bun: “Piata imobiliard din Romania
este una corectd astdzi, mult mai
adaptata posibilitatilor reale ale ce-
tatenilor. Euforia de dinaintea cri-
zei a distorsionat piata imobiliara.
in acest an, consider ca va spori
considerabil numarul de tranzactii,
dar cand vorbim de cresteri de pre-
turi trebuie sa intelegem cu ce fa-
cem comparatiile. Putem vorbi de
majoréri daca ne referim la aceeasi
tranzactie, pe aceeasi locatie, daca
raportam 2014 la 2013. Dar, in
principiu, eu cred ca vor fi corectii
majore de preturi fatd de perioada
la care au fost tranzactionate bunu-
rile care fac obiectul tranzactiilor

de astazi”.

in cazul Impact, strategia lui
Gheorghe Iaciu este de dezinvestire
in provincie, in perioada urmatoare,
si focusare pe Bucuresti. in schimb,
pe domeniul birourilor, domnia sa
spune ca exista apetit si in orase mai
importante  din
Romania §i ne-a pre-
cizat ¢ a achizitio-
nat Moldova Mall
cu scopul de a-1
converti in birouri.

Gheorghe Taciu
vreasa investeasca
aproximativ 7 mi-
lioane de euro
pentru conversia
Moldova Mall in
imobil de birouri.
Perioada de deru-
lare a acestei [§
“transformari” ar
trebui sa fie
2014-2015. Domnia sa
mai planuieste in cadrul Expo Mar-
ket Doraly o extindere de aproxima-
tiv 4000 metri patrati de spatii co-
merciale si depozitare, iar la Doraly
Mall este in cautare de achizitii.

Omul de afaceri a adaugat: in
cadrul Impact Developer& Con-
tractor, la care am o detinere de 47%
din companie, avem proiecte de
zeci de milioane de euro anual in
perioada urmatoare. Acolo vrem o
adevarata revolutie, respectiv sa

construim multe zeci de mii de me-
tri patrati, inclusiv un complex de
relaxare si sport, in cadrul proiectu-
lui Greenfield, pe care il conside-
ram strict necesar. Proiectul Green-
field va ajunge la un nivel de 6000
apartamente, in decurs de 10 ani.
Pentru acest
Il proiect, am lan-
sat initiativa de
majorare de ca-
- | pital, de aproxi-
!l mativ 18 milioa-
||| ne euro, care
| cred ca va fi o
reusita”.
Gheorghe Ia-
ciu ne-a mai de-
clarat ca, mo-
mentan, fonduri-
le mari atrag mai
usor bani pentru
tari dezvoltate
precum UK, Fran-
ta, Germania.
B ' Romania este pe
cale sd devina o piata emergentd si
sd ajungd printre cei care vor atrage

atentia, in perspectiva, imediat dupa
tarile dezvoltate.
ADINA ARDELEANU

(continuare in pagina 2)

Cititi, in pagina 2,
noutéfi si tendinte de pe piata
constructilor pe care le puteti

gési in al doilea numar al revistei

BURSA CONSTRUCTIILOR.



