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IN VALOARE ABSOLUTA

Tudor Ciurezu:
“Cheltuielile de administrare
SIF Oltenia, de peste 3 ori
mai mici decat la FP”

ragul de detinere la SIF-uri
trebuie sa fie atributul ac-
tionarilor societétilor si nu
al legiuitorului, este de p-
rere Tudor Ciurezu, presedintele
SIF5 Oltenia.

Anterior unei eventuale ridicari a
pragului, Tudor Ciurezu considera
cd ar trebui s intre in legalitate toti
cei care nu se incadreaza in prag,
vanzindu-si detinerile care depasesc
nivelul admis.

“Obligatia actionarilor concertai
s isi vanda participatiile care
depasesc pragul nu mai trebuie sa fie
0 misurd propagandistica si atat”,
ne-a spus presedintele SIFS Oltenia,
in cadrul unui scurt interviu.

Domnia sa considerd ca modul de

Tudor Ciurezu

al Franklin Templet

la Fondul Proprietatea nu este calita-
tiv superior administrrii SIF-urilor,
raspunzandu-i astfel lui Florin Pogo-
naru, care a ridicat intrebarea “de ce
nu repeta SIF-urile comportamentul
FP in raport cu actionarii”.

“Strategia practicatd de Franklin
Templeton, in administrarea FP, de
altfel impusa de cétre actionari, este
total diferita de cea practicata la ni-

velul SIF-urilor, care concomitent cu
cresterea valorica a patrimoniului,
urmaresc i cointeresarea actionari-
lor prin politica de dividende, con-
stantd si preduictibila”, ne-a spus
domnul Ciurezu.

Domnia sa adauga: “Nu vad ce a
facut Franklin Templeton deosebit la
Fondul Proprietatea. Dividendele
distribuite actionarillor sub diverse

forme sunt inferioare ca volum celor
incasate de la societatile din portofo-
liu.

Cheltuiclile de administrare in va-
loare absolutd ale FP sunt de peste 3
ori mai mari decét la SIF Oltenia,
care are cele mai mici costuri dintre
SIF-uri, in conditiile administrarii
participatiilor intr-un numér de so-
cietali aproximativ egal. Nu ma-
rimea valorici a portofoliului gene-
reaza costuri de ini; , ciacti-

Ar putea fi stinse datoriile
catre banci “dand in plata”
case 1potecate?

/N ntrebarea  din titlul
acestui  comentariu

criza a devalorizat casa,
ducand-o sub nivelul sumei

_asin

agita spiritele in spa- datorate, debitorul — in cazul

tiul public. Principalii in care proiectul ar deveni

protagonisti sunt un lege — isi va putea lichida in

grup de 156 de parlamenta- totalitate obligatiile fata de
ADRIAN "

ri, plus sustindtorii lor, care

si-au legat numele de un VASILESCU

proiect de lege pe care presa
I-a botezat ,,Dai casa bancii si scapi
de datorii”.

Sa detaliem. Cineva are un credit
ipotecar garantat cu o casd. Dacd

banca ,,dand in plata”... casa.
Fari ca banca i se poatd opu-
ne. Ar fi insa de adaugat ca
propunerea legislativa are atasatd si
o expunere de motive, in care este
mentionatd, ca baza juridica, “Direc-
tiva Europeand 2014/17/UE”.

Numai ¢ invocata Directiva spune
altceva decét au inteles autorii pro-
iectului de lege. $i anume, Directiva
prevede ca statele membre nu pot
impiedica partile dintr-un contract,

aci ele convi considere ,.darea
in platé” a garantiei suficientd pentru
a stinge creditul. Pe cand, in docu-
mentul aflat in dezbatere la noi, sta-
tul obligd banca sa accepte o astfel
de procedura.

(continuare in pagina 7)

PREVIZIBIL

vitatea de monitorizare §i calitatea
acesteia.

FPnu au ficut investitii in econo-
mia reald.

Nu se vad rezultatele administrarii
din punct de vedere al scaderii disco-
untului dintre pret §i valoarea activu-
lui net. Chiar si dupa listarea dubla,
discountul a crescut, nu a scazut”.

Totodatd, Tudor Ciurezu aprecia-
7a ¢ obligatia achitarii dividendelor
de catre emitenti exclusiv prin De-
pozitarul Central nu se justifica, ci
conduce la cresterea costurilor pri-
vind distributia dividendelor.

ADINA ARDELEANU

(continuare in pagina 5)

Deputatii au facut scut in

jurul lui Ponta

® Johannis: ,,Este inacceptabil sa distrugi institutii
si principii pentru a salva cariera unei persoane”

Plenul Camerei Deputatilor a re-
spins, ieri, cererea DNA de incepere
aurmaririi penale a premierului Vic-
tor Ponta, dupa cum se asteptau ana-
ligtii si cum era deja previzibil si
pentru opozitie, care nu a reusit sa
atragd de partea sa UNPR-ul condus
de Gabriel Oprea. Din totalul de 387
de deputati, la sedinta de ieri au fost

prezenti 351. Din voturile valabil ex-
primate, 231 au fost .pentru” proiec-
tul de hotérare privind respingerea
cererii de incepere a urméririi penale
a lui Victor Ponta, iar 120 de voturi
au fost “impotriva”.

Surse liberale ne-au spus ¢ Oprea
nu a fost multumit de oferta PNL
pentru a numai sprijini actuala coali-

tie de guvernare. Sursele noastre
afirma ca generalul a solicitat i nua
primit mai multe ministere $i condu-
cerea SIE.

AZ.

(continuare in pagina 2)
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Obligatiunile spaniole si
italiene se redreseaza

Titlurile de stat spaniole si italiene
au creseut ieri, pe fondul semnelor
timide de progres in negocierile din-
tre Atena si creditorii Greciei cu pri-
vire la continuarea finantarii.

Randamentul obligatiunilor Spa-
niei cu maturitatea la zece ani a sca-
zut cu 4 puncte de baza (0,04 puncte
procentuale), atingand 2,24%. In
cele doud zle precedente, randa-
mentul acestor titluri de referinta ur-
case cu 15 puncte de bazi.

Randamentul bondurilor italiene
cu aceeasi scadentd a coborit tot cu
trei puncte de baza, la 2,23%.

in schimb, randamentul obligatiu-
nilor elene cu maturitatea la zece ani
a urcat cu 24 de puncte de baza, la
11,54%.

“Pe piete se resimte un oarecare
confort la ideea cd ar putea aparea o
solutie (n.r. — in privinta Greciei),
fnci existd o oportunitate ca pirtile
sd ajungd la un acord”, a declarat,
conform Bloomberg, Elwin de Gro-
ot, senior economist la “Rabobank
International” din Utrecht, Olanda.

HSBC taie aproximativ
50.000 de posturi

“HSBC Holdings™ Plc, cea mai
mare banca din Europa, lanseazi un
program amplu de reducere a costuri-
lorsi reorganizare a operaiunilor sale,
care prevede eliminarea a 22.000 -
25.000 de locuri de munca full-time
(circa 10% din total), reducerea bazei
de active cu 290 de miliarde de dolari,
vénzarea diviziilor din Brazilia si Tur-
cia, respectiv restrangerea activitatilor
de investment banking.

(Citifi articolul integral in pag. 16)
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Tomas Spurny: “Nu vom mai vedea niciodata
extinderea nechibzuita a creditarii”

Fara implicarea bancilor locale,
‘economia nu poate creste, consi
deré Tomas Spurny, CEO al Bancii
Comerciale Roméne (BCR).

Domnia sa apreciazé cé pietele de
capital au o sansa sa contribuie la
finantarea companiilor, insa nu se

araté convins ca acest lucru “se aplica si pietei romanesti de capital”.
Domnia sa a acordat ziarului “BURSA” un amplu interviu. in cadrul primei parti
(publicats ieri), CEO-ul BCR a prezentat un program de ajutorare a clientilor cu

prableme in achitarea ratelor.
in partea T

noul model bancar,

despre testele de stres aplicate bancilor, dar si despre rezultatele Erste Bank in

Romania.

Reporter: Cum credeti ¢a va arita
noul modelul bancar la nivel european?

Tomas Spurny: Este foarte dificil
de acoperit subiectul intr-un interviu
caacesta. Daca va uitalj la piefele eu-
ropene i la componentele zonei
Euro, structurile industriei bancare
si modelele sunt foarte diferite. Nu
existd notiunea de model european.

Modelele sunt diferite in functie de
gradul de dezvoltare a pietelor de ca-
pital in fiecare tard in parte. Daca
Tuam modelul britanic si il a

gasi diferente majore in ce priveste
proprietarii bancilor, structura veni-
turilor si operatiunilor acelor banci.

Daci ne gandim la viitorul
Sud-Estului Europei, vom vedea si
vedem deja consolidare.

Romania este o tard cu 41 de bénci
si s-ar putea ca peste cdtiva ani s
raménd mai putine. Au avut loc deja
vénzari, precum Volksbank, RBS,
Millennium Bank.

Al doilea fenomen pe care il ob-

(Interviu cu Tomas Spurny, CEO BCR — partea a II-a)

® “Programul de restructurare a BCR nu a fost un capriciu” @ “Erste a construit prosperitatea
Romaniei si dupa aceea a suportat numeroase pierderi”

ca Centrald a aprobat platforma de
creditare “peer-to-peer” (n.r. de la
individ la individ), care va aduce o
noud forma de competitie pe piatd.

Pe partea de plti, vedem, de
exemplu, ca Vodafone a importat
sistemul de plati M-Pesa, pentru a
concura cu bancile mari pe o nisa
foarte specifica.

Au consemnat
ANCUTA STANCIU,
ADINA ARDELEANU

cu modelul german sau spaniol vom

servim este

financiare alternative. Cred ca Ban-

(continuare in pagina 15)

AVERTISMENT PENTRU PERSOANELE FIZICE CARE DORESC
SA IMPRUMUTE GUVERNUL

Obligatiunile statului pe termen lung
nu si-au gasit cumparatori

rima zi a perioadei de sub-
Pscriere pentru titlurile de stat
destinate persoanelor fizice a
adus o surpriza neplacuta si un aver-
tisment pentru cei
care doresc si impru-
mute statul.
Criza politica inter-
nd, derulati pe fondul
unei tendinte europene

CALIN P
RECHEA ¢ crestere a dobinzi-
e[0T $1 @ ieirilor masive

de capital de pe pietele emergente, a
inceput sa creeze dificultati semnifica-
tive pentru procesul de finantare si re-
finantare a datoriei publice.

in cadrul licitatiei organizate in 8
iunie 2015, MFP a incercat sa atragd
300 de milioane de lei prin redeschi-
derea unei emisiuni de obligatiuni de
tip benchmark cu ISIN-ul

RO1121DBN032.

Emisiunea initiala a fost realizata
la sfarsitul lunii mai 2011, cuoratia
cuponului de 5,95% si maturitatea la
11 iunie 2021.

Conform datelor de la BNR, ran-
damentul mediu al obligatiunilor de
10 ani era atunci de circa 7%, ulte-
rior inregistrandu-se un declin sem-
nificativ al randamentelor, pana la

minimul istoric de 2,615%, din fe-
bruarie 2015 (vezi graficul).

De la acest minim, randamentele
au intrat pe o tendinta accentuata de
crestere, ajungand pana aproape de
3,9% la inceputul siptimanii, dupa
un avans de circa 47% de la incepu-
tul lunii februarie 2015.

(continuare in pagina 6)
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NU AU AJUNS NICI LA BANQILE DIN
CENTRUL CAPITALEI, DARAMITE LA
CIOBANUL DE PE MUNTE

Titlurile de stat pentru
populatie — greu de inteles si
pentru functionarii bancari

xagerarea presedintelui
EASF Misu Negritoiu cé si

ciobanul de pe munte va
afla despre oferta de titluri de stat
pentru populatie, se dovedeste de-a
dreptul fabulatie, in conditiile in
care nici méacar functio-
narii bancilor care in-
termediaza oferta nu
cunosc prea bine in-
strumentele pe care trebuie si le
vanda micilor investitori.

Chiar si la sucurselele din centrul
Capitalei, angajatii au avut dificulta-
ti s ofere detalii despre ofertd, in
special despre stabilirea dobanzii.

Guvernul vrea si imprumute de la
populatie 100 de milioane de lei, iar
reprezentantii Ministerului Finante-
lor impreund cu BRD, Raiffeisen si

BURSA

BCR, care formeaza consortiul de
intermediere a ofertei, organizeaz,
in aceasta perioads, un roadshow in
Bucuresti si marile orase din tara
pentru a prezenta programul.

Autoritatile au pus accent pe fap-
tul i vor derula un pro-
gram amplu de promo-
vare a ofertei, astfel
incat sd atragd cat mai
multi mw,;tlkm

nsd, se pare ¢ “promovarea” nua
ajuns inc nici in sucursalele banca-
re, intrucat angajatii din citeva din-
tre acestea, contactati telefonic, nu
au reusit sa se lamureasca pe deplin
care sunt caracteristicile emisiunii.

ALEXANDRU COSTEA

(continuare in pagina 3)



