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Urmãtoarea ediþie a ziarului “BURSA”
va apãrea pe 23 aprilie 2014.

În perioada Sãrbãtorilor de Paºte
(19 - 22 aprilie 2014)

urmãriþi-ne pe site-ul www.bursa.ro.
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EXCLUSIVITATE – INTERVIU CU CRISTIAN AGALOPOL, PREªEDINTELE
DEPOZITARULUI CENTRAL

“Încã luãm decizii bazate pe
orgolii ºi ambiþii personale”
l “Modul în care s-au purtat discuþiile în Adunarea Generalã mã îngrijoreazã mai mult decât oricând”
l “Degeaba ne plimbãm la Londra sau New York, dacã nu suntem în stare sã ne facem temele acasã”
l “Executivii Bursei ºi Depozitarului au în mânã viitorul pieþei de capital” l “Cei doi executivi se
vor face responsabili de un eventual eºec”

Reporter: De ce este importantã
schimbarea softului la Depozitarul
Central?

Cristian Agalopol: Cea mai re-
centã crizã financiarã a demonstrat
cã, în absenþa unui mecanism adec-
vat de management al riscului, toate
inovaþiile financiare pot conduce cã-
tre adevãrate dezastre globale gene-
rate de unda de ºoc la nivel de sistem.
Pentru cei care nu ºtiu sau pentru cei
care sunt mai noi în piaþã, Depozita-
rul Central este o instituþie privatã,
de interes naþional, care are ca scop
pãstrarea echilibrului la nivel de pia-
þã financiarã. Acum, dupã criza fi-
nanciarã, când toate pieþele interna-
þionale au recuperat pierderile, inte-
gral sau parþial, preocuparea lor

principalã este sã dezvolte modele
de business care sã pivoteze în jurul
infrastructurilor pieþelor de capital
sau în jurul pieþelor financiare.
Scopul principal este de a minimiza
riscul, a eficientiza activitatea, dar ºi
pentru a reduce costurile operaþiona-
le ºi creºte profitabilitatea operatori-
lor de sistem sau a participanþilor în
piaþa de capital. Astfel, infrastructu-
ra din pieþele financiare a devenit,
din punctul meu de vedere, principa-
lul promotor al eficienþei ºi competi-
tivitãþii pieþelor, în acest context in-
ternaþional, din care ºi România face
parte.

ADINA ARDELEANU

(continuare în pagina 11)

S-a mutat confruntarea dintre Rusia
ºi Statele Unite în Belgia?

În ultimele luni a apãrut tot
mai des în presa internaþiona-
lã o întrebare, care încã nu
ºi-a gãsit rãspunsul: de ce
cumpãrã Belgia un volum
impresionant de obligaþiuni
guvernamentale americane?

Datele pentru februarie
2014 de la Trezoreria SUA aratã cã
portofoliul deþinut de þara gazdã a
principalelor instituþii europene a
ajuns la 341,2 miliarde de dolari

(vezi grafic), dupã o creºtere de
circa 82% faþã de aceeaºi pe-
rioadã a anului trecut.

Faþã de luna precedentã, va-
loarea totalã a obligaþiunilor
guvernamentale americane de-
þinute de creditorii externi a
crescut cu 45 de miliarde de do-

lari, pânã la 5,88 trilioane, din care
30,9 miliarde a fost “contribuþia”
Belgiei, care a urcat pe locul al trei-
lea în clasamentul celor mai mari de-

þinãtori de titluri de stat americane,
dupã China ºi Japonia.

Portofoliul Rusiei a scãzut cu o ratã
anualã de 23,5% în februarie 2014,
pânã la 126,2 miliarde de dolari, cel
mai redus nivel din ultimii trei ani.

În condiþiile în care PIB-ul Belgiei
a fost de 381,4 miliarde de euro în
2013, este neverosimilã creºterea
explozivã a achiziþiilor de titluri
americane pentru majorarea rezervei
valutare. ªi atunci?

Conform unor declaraþii pentru
Bloomberg ºi Financial Times, achi-
ziþiile nu sunt, de fapt, ale Belgiei, ci
reflectã cererea externã, în condiþiile
în care Euroclear Bank SAare sediul
în aceastã þarã.

Cine este Euroclear? O instituþie
financiarã specializatã în custodia
titlurilor financiare ºi a compensãrii
tranzacþiilor de pe pieþele internaþio-
nale, cu sucursale ºi birouri în princi-
palele centre financiare.

(continuare în pagina 15)

EXPERÞI:

“Ar trebui sã facem un referendum
pe subiectul Rusia-Ucraina”
l “Rusia poate intra liniºtitã în Ucraina, NATO nu are în fiºa de post
sã contraatace”

Þara noastrã ar trebui sã facã un
referendum pe subiectul Ru-
sia-Ucraina, sunt de pãrere unii
analiºti, care susþin cã este necesar ca
discuþiile începute,
ieri, la Geneva între
cele patru pãrþi - SUA,
UE, Ucraina ºi Rusia -
sã continue, pentru a
se ajunge la o soluþie,
la un compromis, pri-
vind situaþia din zona
Rusiei.

Afirmaþiile analiºtilor vin pe fon-
dul declaraþiilor fãcute, în ultimele
zile, atât de politicienii noºtri, cât ºi
de oficiali din Uniunea Europeanã,

în condiþiile în care
preºedintele rus Vladi-
mir Putin a spus, ieri,
cã sperã sã nu fie nevo-
it sã trimitã trupe în
Ucraina.

Specialiºtii susþin cã
ne aflãm în faza a doua
a acestui conflict, dupã

ce prima fazã a fost un eºec: “În pri-
ma fazã ar fi trebuit sã se identifice
paºii pe care urmeazã sã-i facã Fede-
raþia Rusã, sã se negocieze ºi sã se
ajungã la o soluþie, însã aceastã fazã
a eºuat. “Costurile cu prevenþia sunt
întotdeauna mult mai mari decât cele
cu corecþia. Noi am ratat prevenþia ºi
suntem în faza de corecþie”, ne-au
spus sursele citate.

EMILIA OLESCU

(continuare în pagina 6)

Lira sterlinã atinge cel
mai ridicat curs din
ultimii patru ani

Moneda britanicã, lira sterlinã, a
consemnat ieri, pe pieþele externe,
cel mai ridicat nivel din ultimii patru

ani, raportat la
dolar, dupã ce
preºedintele Fe-
deral Reserve
(Fed) din SUA,
Janet Yellen, a
semnalat cã ban-

ca centralã americanã va menþine
politica monetarã acomodativã care
a depreciat banconta verde.

Yellen a afirmat, miercuri, cã Fed
trebuie sã fie conºtientã de cât de de-
parte este de obiectivele sale privind
ocuparea deplinã a forþei de muncã ºi
stabilitatea preþurilor.

Lira a crescut cu 0,1% la ora
14.46, pe piaþa din Londra, la 1,6819
dolari. Mai devreme, cursul atingea
1,6842 dolari, cel mai ridicat nivel
din noiembrie 2009.

Franþa va încetini
procesul de reducere a
deficitului bugetar

Franþa a obþinut susþinerea parte-
nerilor sãi europeni pentru încetini-
rea uºoarã a procesului de reducere a

deficitului public,
însã îºi va respec-
ta þintele impuse
în acest sens de
UE, anunþã mi-
nistrul finanþelor
de la Paris, Mi-

chel Sapin. Guvernul francez vrea sã
aducã, anul viitor, deficitul la limita
prevãzutã de UE: 3% din PIB.

V.R.

RUSIA ARATÃ, DIN NOU, PISICA EUROPEI

Putin: “Europa nu se descurcã
fãrã gazul rusesc”

Preºedintele Rusiei, Vladimir Pu-
tin, a declarat, ieri, cã este impo-
sibil ca Europa sã înceteze sã

cumpere gaz rusesc. El a precizat cã
este improbabil ca Europa sã reuºeascã
sã-ºi reducã substanþial dependenþa
de gazul rusesc, informeazã Reuters.

Sãptãmâna trecutã, preºedintele
Putin a avertizat, într-o scrisoare,

ºefii de state europene cã Gazpromva
tãia livrãrile de gaze cãtre Ucraina,
care nu ºi-a plãtit facturi de 2,2 mi-
liarde de dolari. El a arãtat cã aceastã
situaþie ar putea conduce la o micºora-
re a livrãrilor de gaze cãtre Europa,
care este alimentatã în principal prin
conductele ucrainene. (A.T.)

(continuare în pagina 6)

Analiºtii: “Evoluþia
acþiunilor SIF nu este
pe mãsura rezultatelor”

Patru dintre cele cinci societãþi
de investiþii financiare sunt
pe profit, dupã primele trei

luni din acest an, însã analiºtii sunt
de pãrere cã aceste performanþe nu
sunt reflectate în evoluþia acþiunilor
la Bursa de Valori Bucureºti.

Indicele BET-FI, care urmã-
reºte evoluþia SIF-urilor ºi a Fon-
dului Proprietatea, a piedut 11%,
pe parcursul anului.

Mai multe voci din piaþã spun cã
discrepanþele între rezultatele
SIF-urilor ºi cotaþiile lor sunt cele
mai accentuate, în cazul SIF2 Mol-
dova ºi SIF4 Muntenia.

SIF2 Moldova a raportat, pentru
primele trei luni, un proft de 135,8
milioane lei, iar SIF4 Muntenia un
câºtig de 106,5 milioane lei, potrivit
datelor transmise de Asociaþia Admi-
nistratorilor de Fonduri (AAF).

În aceeaºi perioadã, SIF1 Banat –
Criºana a înregistrat un profit de
54,1 milioane lei, iar SIF5 Oltenia,
de 69,3 milioane lei. Singura socie-
tate de investiþii financiare care a ra-
portat pierderi în primele trei luni ale
anului curent a fost SIF3 Transilva-
nia, cu un minus de 367.335 lei.

Alexandru Dãnilã, “Star
Asset Management”:
“Rezultatele bune obþinute
de SIF Moldova ºi SIF
Muntenia se datoreazã
vânzãrii de acþiuni «Erste»”

Alexandru Dãnilã, director gene-
ral la “Star Asset Management”,

ne-a declarat: “Rezultatele bune ob-
þinute în mod special de SIF Moldo-
va ºi SIF Muntenia se datoreazã în
mare mãsurã vânzãrii de acþiuni
«Erste», lucru care se înscrie în linia
politicii investiþionale iterate ante-
rior de conducerile acestora privind
reducerea expunerii pe sectorul fi-
nanciar”.

Domnia sa adaugã: “Acest lu-
cru, alãturi de pãstrarea în cadrul
societãþilor a profitului aferent
anului 2013, poate oferi un con-
fort pentru aceste societãþi, în a
efectua inclusiv investiþii pe ter-
men mai lung ºi de a pune bazele
unei consolidãri a activului net
erodat în ultimii ani”.

ADRIAN DRÃGHICI

(continuare în pagina 13)

CONFLICT RUSIA-OCCIDENT

CÃLIN
RECHEA

Dupã ce Bursa de Valori Bucureºti a propus dezvoltarea “in-house” a unei soluþii
tehnice pentru aderarea la “Target2-Securities” (n.r. T2S - serviciul unic pane-
uropean de decontare transfrontalierã), considerând cã investiþia într-un nou
sistem IT la Depozitarul Central (DC) nu se justificã, Cristian Agalopol, preºedin-
tele DC, explicã de ce nu este de acord cu poziþia BVB.
Domnia sa considerã cã un nou soft este un proiect strategic, o investiþie de care
depinde piaþa de capital din România. În opinia sa, executivii BVB ºi DC trebuie sã
comunice mai bine ºi sã ajungã la un consens privind deciziile pe care le au de luat.

NOI TEMERI PRIVIND LIVRÃRILE
INTERNAÞIONALE

Tensiunile din Ucraina readuc
pe creºtere preþul grâului

Cotaþia futures a grâului a
crescut ieri, la Bursa din Chi-
cago, în baza speculaþiilor

potrivit cãrora tensiunile din Ucrai-
na ºi seceta din SUA vor întrerupe
livrãrile internaþionale de profil.

Preþul grâului cu livrare în luna iu-
lie a urcat cu 1,5%, la 7,06 dolari/
buºel la ora 10.43, la Chicago Board
of Trade, dupã un declin de 2% înre-
gistrat în ziua anterioarã. (A.V.)

(continuare în pagina 11)

Citiþi, în pagina 13,
evoluþia SIF-urilor în luna martie.


