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DIRECTORUL PSA:

O apropiere
între PSA
ºi Renault
ar genera
mari
probleme
sociale

O apropiere între cei doi construc-
tori auto francezi, PSAºi Renault, nu
este de dorit pentru cã ar provoca
prea multe consecinþe sociale, a de-
clarat miercuri preºedintele director
general de la PSA, Carlos Tavares,
transmite Reuters. Înainte de a fi nu-
mit în funcþia de director general al
PSA, Carlos Tavares a fost directorul
operaþional al Renault ºi numãrul doi
în aceastã companie dupã Carlos
Ghosn.

“Apropierea cu celãlalt constructor
auto francez ar genera probleme socia-
le incredibile. Pentru cã suntem evi-
dent faþã în faþã peste tot. Deci, siner-
giile care ar apãrea dintr-o asemenea
apropiere ar avea consecinþe sociale
extrem de mari”, a declarat Carlos Ta-
vares, potrivit Agerpres, în cursul unei
audieri în comisia de afaceri economi-
ce din Adunarea Naþionalã, camera
inferioarã a Parlamentului francez.

(continuare în pagina 2)

2 lei

PROPUNERE DE COMPLETARE A

CONVOCATORULUI AGA

Un grup de acþionari SIF
Transilvania a cerut pornirea
unei acþiuni în rãspundere
împotriva Directoratului

SIF3 Transilvania a anunþat, ieri, cã
a primit, o cerere de completare a con-
vocatorului Adunãrii Generale Ordi-
nare a Acþionarilor din 27 aprilie cu o
propunere privind aprobarea pornirii
unei acþiuni în rãspundere împotriva
Directoratului, potrivit unui raport
transmis Bursei de Valori Bucureºti
(BVB).

Conform comunicatului, motivele
invocate de grupul de acþionari care au
trimis solicitarea (care are deþineri cu-
mulate de 5,000234%) sunt “legate de
pretinse nerespectãri ale legislaþiei
pieþei de capital, sancþiuni aplicate de
ASF, pretinsa manipulare a pieþei ºi un

pretins management neperformant ºi
defectuos al Directoratului”.

De asemenea, grupul a solicitat
completarea convocatorului AGA, cu
completarea comisiei de numãrare a
voturilor exprimate în cadrul ºedinþei
AGOA.

SIF3 a transmis cã cererea de com-
pletare a ordinii de zi a adunãrii gene-
rale ordinare a acþionarilor se aflã în
analizã, urmând ca decizia adoptatã sã
fie comunicatã investitorilor ºi acþio-
narilor societãþii, în termenele legale.

A.A.

(continuare în pagina 15)

Mai are Banca Naþionalã
a României o strategie de politicã

monetarã?
Pe site-ul Bãncii Naþionale a

României încã mai scrie cã
strategia sa de politicã mo-
netarã este þintirea directã a

inflaþiei.
Acest cadru de politicã monetarã a

fost adoptat de numeroase þãri dezvol-
tate sau cu economii emergente
începând din 1990, pornindu-se de la
premisa cã o politicã monetarã bazatã
pe reguli transparente, în condiþiile in-
dependenþei bãncilor
centrale, poate asigura
mai bine stabilitatea
preþurilor decât o poli-
ticã monetarã discre-
þionarã.

Într-o analizã de la
FMI, referitoare la
stadiul actual al þintirii
inflaþiei la nivel global (“Inflation
Targeting: Holding the Line”, iulie
2017), se aratã cã “dovezile empirice
cu privire la performanþa þintirii infla-
þiei susþin, dar nu în totalitate, eficien-
þa acestui cadru pentru obþinerea unei
inflaþii scãzute, reducerea volatilitãþii
inflaþiei ºi ancorarea aºteptãrilor in-
flaþioniste”.

BNR a adoptat þintirea inflaþiei în
august 2005, iar instituþia monetarã a
statului român arãta atunci cã “au fost
satisfãcute ºi celelalte cerinþe ºi criterii
care condiþioneazã eficacitatea acestei
strategii”.

Printre acestea se regãsesc reduce-
rea ratei anuale a inflaþiei sub 10%,
acumularea ºi consolidarea unui câºtig
de credibilitate de cãtre banca centra-
lã, întãrirea independenþei de drept ºi

de fapt a BNR ºi restrângerea domi-
nanþei fiscale (n.a. termenul defineºte
condiþia economicã apãrutã pe fondul
unor datorii guvernamentale ºi defici-
te bugetare mari, care obligã banca
centralã sã menþinã dobânzile scãzute
pentru evitarea falimentului suveran).

Alte condiþii îndeplinite erau întãri-
rea sistemului bancar ºi relativa

creºtere a intermedierii financiare,
sporirea transparenþei ºi responsabili-
tãþii bãncii centrale, flexibilizarea cur-
sului de schimb ºi reducerea vulne-
rabilitãþii economiei la fluctuaþiile
acestuia.

Pe ultimul loc în lista prezentatã de
BNR se aflã un criteriu deosebit de im-
portant pentru succesul þintirii infla-

þiei, respectiv “conturarea mai clarã a
comportamentelor macroeconomice
ºi a mecanismelor de funcþionare a
economiei necesarã identificãrii ºi
creºterii eficacitãþii canalelor de
transmisie monetarã”.

Din pãcate, gradul de îndeplinire al
acestor criterii ºi condiþii a scãzut con-
siderabil în ultimii 10 ani ºi pune sub
un mare semn de întrebare nu doar efi-
cienþa strategiei, ci însãºi raþiunea de a
exista a acesteia.

Conform datelor oficiale, volatilita-
tea inflaþiei a fost ridicatã în ultimii
ani, pe fondul unui trend descendent,
dar ºi acesta a cunoscut o inversare
violentã de mai bine de un an (vezi
graficul).

În aceste condiþii, este greu sã vor-
bim despre eficienþa þintirii inflaþiei în
ceea ce priveºte reducerea volatilitãþii
preþurilor de consum.

Dacã s-a adoptat þintirea inflaþiei ca
strategie de politicã monetarã, impli-
caþia directã este aceea cã Banca Na-
þionalã are ºi va utiliza diverse instru-
mente pentru controlarea creºterii pre-
þurilor.

Cel mai important instrument este
dobânda de politicã monetarã, care,
dincolo de incompatibilitatea sa cu
economia de piaþã liberã, ar trebui sã
aibã un caracter proactiv, nu reactiv,
pentru a reduce volatilitatea preþurilor.

Atunci, de ce sunt gãsite tot felul de
justificãri pentru ratarea þintei de infla-
þie, când însãºi existenþa ei presupune
cã dinamica preþurilor poate fi “con-
trolatã”?

(continuare în pagina 8)

25 DE LIBERALI AU VOTAT EXCLUDEREA

LUI ZAMFIR DIN PNL

Senatorul Daniel
Zamfir - executat de
colegii de partid
l Zamfir: “Ludovic Orban mi-a spus cã voi fi exclus
din partid dacã proiectele mele vor continua, mi s-a
spus cã am deviat de la linia partidului”

Senatorul liberal Daniel Cãtãlin
Zamfir a fost executat de colegii sãi de
partid, 25 dintre aceºtia votând, ieri, în
Biroul Executiv (BEx), pentru exclu-
derea sa din PNL. Doar doi liberali au
votat împotrivã ºi doi s-au abþinut.
Excluderea din partid a lui Zamfir a
fost cerutã de preºedintele PNL Ludo-
vic Orban. Surse politice ne-au decla-
rat cã BEx nu poate sã decidã exclude-
rea din partid a senatorului PNL, ci
doar Biroul Politic Naþional, care s-ar
putea reuni dupã Paºte.

Daniel Zamfir se aflã de mai mult
timp în conflict cu Ludovic Orban,
care l-a ameninþat cu excluderea,
dupã iniþierea unor proiecte legislati-
ve pentru protecþia consumatorilor
bancari.

Daniel Zamfir a spus, ieri, dupã vo-
tul din BEx: “Am vãzut cã motivele
care au stat la baza propunerii vin
dintr-un cumul de factori. Dincolo de
frustrãrile, poate de înþeles, ale
preºedintelui partidului, ºi anumite in-
terese ale unora din jurul lui, categoric
cã motivele excluderii vin ºi din afara
partidului. Legile pe care le-am propus
ºi pe care le cunoaºteþi, legile împotri-
va cãmãtãriei, aºa cum le-am numit eu,
categoric cã au fost motivele care au
stat la baza acestei decizii. Mi s-a spus,
aºa cum ºtiþi încã de anul trecut, cã am
deviat de la linia partidului.

EMILIA OLESCU

(continuare în pagina 8)

Transgaz a cumpãrat Vestmoldtransgaz
l Guvernul Republicii Moldova a scos la privatizare compania la un preþ de
circa 8,8 milioane euro l Transportatorul de gaze românesc pãrticipã ºi la
privatizarea operatorului grec DESFA l Ion Sterian, directorul General
Transgaz: “Finanþarea, construcþia ºi exploatarea interconectãrii Iaºi-Ungheni
vor fi realizate în condiþii de predictibilitate ºi siguranþã”

“Transgaz” (TGN), prin filiala sa
din Republica Moldova, Euro-
transgaz, a semnat, ieri, contractul de
privatizare a companiei “Ve-
stmoldtransgaz”, la Chiºinãu, în pre-
zenþa ministrului român al Economiei,
Dãnuþ Andruºcã, ºi a omologului sãu
din Republica Moldova, Chiril Gabu-
rici, potrivit unui comunicat de presã.

Directorul General al Transgaz, Ion
Sterian, a declarat cã acest proiect este
menit sã creascã nivelul ºi valoarea in-
terconectãrii dintre cele douã þãri în pri-
vinþa infrastructurii de transport gaze
naturale: “Dezvoltarea Sistemului Na-
þional de Transport gaze naturale din

zona de Nord Est a României, alãturi de
gazoductul Ungheni-Chiºinãu, sunt
proiectele prin care Transgaz funcþio-
neazã, de facto, ca un jucãtor regional.
Avem competenþele, capacitatea ºi do-

rinþa de a îndeplini obiectivele strategi-
ce ale României în sectorul în care ope-
rãm. Finanþarea, construcþia ºi exploa-
tarea interconectãrii Iaºi-Ungheni vor
fi realizate în condiþii de predictibilitate
ºi siguranþã”.

Compania Vestmoldtransgaz a fost
scoasã la privatizare de Guvernul Re-
publicii Moldova, la un preþ de 180
milioane lei moldoveneºti, circa 8,8
milioane euro, o condiþie fiind investi-
rea a 93 de milioane de euro în urmã-
torii doi ani, potrivit Radio Chiºinãu.

A.S.

(continuare în pagina 6)

BLOOMBERG:

“O sculpturã de Brâncuºi - posibil
sã aducã un randament de
1.400.000%, la licitaþia din mai”
Investiþiile profitabile în artã se re-

duc uneori la un lucru foarte sim-
plu: sã aºtepþi momentul oportun,

potrivit Bloomberg.
Acest lucru este valabil ºi pentru o

sculpturã a lui Constantin Brâncuºi, inti-
tulatã “La Jeune fille sophistiquee
(Portrait de Nancy Cunard)”, care va fi
scoasã la vânzare de casa de licitaþii
Christie’s în data de 15 mai. America-
nii Elizabeth ºi Frederick Stafford erau
la Paris în anul 1955 când au cumpãrat
sculptura direct de la Constantin
Brâncuºi pentru 5.000 de dolari. În pre-
zent, piesa este estimatã la peste 70 de
milioane de dolari, adicã un randament
de 1.400.000% în decurs de 63 de ani,

comparativ cu un randament de doar
39.000 de procente pentru indicele bursier
S&P 500 Index, mai spune Bloomberg.

Preþul estimat de Christie’s ar putea
reprezenta un nou record pentru Con-
stantin Brâncuºi, peste cel stabilit anul
trecut când o sculpturã de Brâncuºi a
fost vândutã pentru 57,4 milioane de
dolari, ºi de asemenea ar putea deveni
una din cele mai scumpe sculpturi
vândute vreodatã. Deocamdatã recor-
dul este deþinut de o sculpturã de
Alberto Giacometti, cumpãratã de in-
vestitorul Steve Cohen în luna mai
2015 pentru 141,3 milioane de dolari.

(continuare în pagina 4)
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RECHEA

Un pachet de 4,96%
din SIF Oltenia ºi-a
schimbat proprietarul
Un transfer negociat (“deal”)

cu 4,96% (28.760.041 acþiu-
ni) din SIF5 Oltenia a avut

loc, ieri, la Bursa de Valori Bucu-
reºti (BVB), pentru 63,85 milioane
de lei. Schimbul a fost
realizat la preþul unitar
de 2,22 lei/unitate, cu
0,67% sub preþul de re-
ferinþã.

Deþinerile la SIF-uri
sunt limitate la 5%, prin lege, astfel cã
societatea comunicã informaþii pri-
vind acþionarii, de obicei, atunci când
Autoritatea de Supraveghere Finan-
ciarã (ASF) constatã depãºirea pragu-
lui, de cãtre grupuri de acþionari care
acþioneazã concertat , înaintea

Adunãrilor Generale.
La AGA din aprilie 2017, de la

SIF5, ASF nu a mai identificat grupuri
de acþionari concertaþi cu deþineri
peste pragul legal de 5%, aºa cum a

reieºit din analizele fã-
cute de-a lungul timpu-
lui.

Spre exemplu, în anii
trecuþi, o deþinere de
peste 5% a fost raporta-

tã, la Grupul BCR, la fondurile ING,
dar ºi la SIF Banat Criºana, conside-
ratã cã acþioneazã împreunã cu SIF
Muntenia.

A.A.

(continuare în pagina 2)
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