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“Ernst & Young”: Riscul
dezmembrarii zonei euro
nu a disparut

Economia zonei euro pare ca va
reveni in recesiune, iar noul plan al
liderilor regiunii privind criza da-
toriilor nu a eliminat riscul dez-
membrarii uniunii monetare, potri-
vit societdtii de consultantd “Ernst
& Young” LLP.

Aceasta estimeazd ca economia
celor 17 state care folosesc moneda
unica va scadea, probabil, in trimes-
trele urmatoare. Pentru 2012, “Ernst
& Young” anticipeaza un avans eco-
nomic de numai 0,1% in zona euro.

BCE le cere autoritatilor
de reglementare sa evite
o criza a creditelor

Presedintele Bancii Centrale Eu-
ropene (BCE), Mario Draghi, le-a
cerut, ieri, autoritatilor de reglemen-
tare sa se asigure ca legislatia banca-
rd mai strictd privind nivelul capita-
lului s& nu aiba ca rezultat o criza a
creditelor, iar bancilor sd mentina fi-
nantarea sectorului privat, transmite
Reuters, potrivit Mediafax.

Autoritatea Bancard Europeana
le-a impus bancilor sa ajunga la o
rata de adecvare capitalului Tier 1 de
9% pana la jumatatea anului viitor,
comparativ cu un nivel de 7% care ar
fiurmat sa fie atins pana in 2013, po-
trivit prevederilor initiale.

Summit UE in ianuarie si
februarie

Viitorul summit european va avea
loc la sfarsitul lunii ianuarie si ince-
putul lunii februarie 2012, pe tema
situatiei economice, a competitivita-
tii i locurilor de munca, a anuntat
presedintele Consiliului European,
Herman Van Rompuy, citat de AFP,
informeaza Mediafax.

Rusia ar putea aloca FMI
20 miliarde dolari pentru
Zona euro

Rusia a semnalat cd ar putea aloca
pana la 20 de miliarde dolari, prin in-
termediul Fondului Monetar Interna-
tional, in sprijinul statelor indatorate
din zona euro, a spus Arkadi Dvorko-
vici, consilier pe probleme economi-
ce al presedintelui Dmitri Medvedev.
Oficialul rus a confirmat deblocarea
unei prime transe de cel putin 10 mi-
liarde euro, promise in acest sens.

Christian Noyer: “Agentiile
de rating sunt irationale”

Guvernatorul Bancii Frantei,
Christian Noyer, a lansat un atac la
adresa agentiilor de rating, consi-
derandu-le “de neinteles si irationa-
le”, in conditiile In care tara sa ar pu-
tea pierde calificativul de top AAA.

Noyer a spus: “Retrogradarea nu
mi se pare justificatd, tindnd cont de
situatia economica reald. Altfel,
agentiile ar trebui sa inceapa cu re-
trogradarea Marii Britanii, care are
deficite mai mari, datorii la fel de
mari, o inflatie mai ridicata, o
crestere economica mai redusa si o
restrangere a creditului”.

FMI a aprobat transa de
3,9 miliarde euro pentru
Irlanda

Fondul Monetar International
(FMI) a aprobat plata catre Irlanda a
celei de-a cincea transe, in valoare de
3,9 miliarde euro, din imprumutul de
85 de miliarde euro acordat tarii in
2010. (V.R))
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dorintd arzatoare a in-

vestitorilor — ridicarea

pragului maxim de deti-

nere la SIF-uri — a fost

indeplinita, ieri, dupa o asteptare de
aproximativ doi ani.

Deputatii au dezbatut, ieri dimi-
neatd, in plen, proiectul de crestere a
pragului la SIF-uri, de la 1% la 5%,
astfel ca Bursa de Valori Bucuresti a
decis sa suspende titlurile SIF de la
tranzactionare la debutul sedintei.
Cu putin nainte de ora 11, Camera
Deputatilor a trecut la vot, iar initia-
tiva legislativa a trecut, cu 170 de
voturi pentru si 63 impotriva.

Imediat ce actiunile celor cinci so-
cietdti de investitii au reintrat la tran-
zactionare (n.r. la ora 11.35), cotatii-
le au urcat rapid cu pana la 15%, iar
BVB a ridicat limita superioara de
variatie la 25%. Pana la finalul
sedintei, insa, cresterile s-au mai
temperat, indicele BET-FI, care ur-
mareste evolutia SIF-urilor si a Fon-
dului Proprietatea, incheind ziua la
19.943 puncte, cu 10,06% peste co-

tatia de miercuri.

Mai multi investitori au sustinut ca
ridicarea pragului de detinere la
SIF-uri reprezintd una dintre solutiile
pentru dezvoltarea pietei de capital.

Dan Paul: Consiliul Bursei nu
a sustinut proiectul de ridicare
a pragului de detinere la
SIF-uri

Dan Paul, presedintele “Asociatiei
Brokerilor”, considera ca un beneficiu
important al acestui proiect de lege este
cresterea lichiditatii pe piata. “Prin ridi-
carea pragului de detinere piata va
creste, iar investitorii institutionali vor
putea cumpara pachete mai mari”.

in schimb, Stere Farmache,
presedintele Bursei de Valori Bucu-
resti, ne-a declarat ca ridicarea pra-
gului de detinere la SIF-uri nu va
avea un impact foarte mare asupra li-
chiditatii de pe bursd. “Pragul nu
este singurul factor care influenteaza
lichiditatea”, a subliniat domnia sa.

Presedintele Bursei de Valori a ti-

nut sa precizeze: “Este important ca
ridicarea pragului la SIF-uri sa nu
conduca la o concentrare excesiva a
actiunilor in detrimentul actiunilor
liber tranzactionabile, avand in ve-
dere ca pachetele de 5% nu au 0 mo-
bilitate prea mare”.

Dan Paul nu este de aceeasi pare-
re. Potrivit presedintelui “Asociatiei
Brokerilor”, “Consiliul Bursei nu a
sustinut proiectul de ridicare a pra-
gului de detinere la SIF-uri, desi pu-
tea si trebuia sa o faca”.

Mihai Fercala, SIF3:
Lichiditatea ar trebui sa
creasca, insa Bursa ar trebui sa
se bazeze mai putin pe SIF-uri

Mihai Fercald, presedintele
SIF3-Transilvania, este de parere ca,
in principiu, lichiditatea ar trebui sa
creasca, considerand cd numarul
tranzactiilor se va amplifica cu45%.

CRAITA SIMIONESCU

(continuare in pagina 5)

Victor Cionga, AZ Capital
Advisors: Un pas inainte

Ridicarea pragului la SIF-uri repre-
zintd un pas inainte, care insa ar fi avut
o influentd mult mai pozitiva asupra
pietei de capital locale si asupra eco-
nomiei romanesti daca ar fi fost facut
cu zece ani in urma, este de parere Vic-
tor Cionga, managing partner la “AZ
Capital Advisors”.

Domnia sa ne-a declarat: “ Trebuie
urmat de alte reforme care sunt la
mana CNVM si a BVB, reforme me-
nite sa faca piata noastra de capital mai
competitiva in concurentd acerba de a
atrage investitori institutionali. Ma re-
fer la micsorarea costurilor de tranzac-
tionare, introducerea unui “‘genuine
global account”, simplificarea formu-
laristicii de deschidere de cont, tran-
zactii OTC etc. Multe din reforme de-
pind indirect de brokerii locali”.

Lucian Anghel, BCR: Bursa
are un potential mult peste
cel al sistemului bancar

Lucian Anghel, economistul sefal
BCR, ne-a spus ca prin decizia depu-
tatilor se elimind una dintre barierele
pe care investitorii, att romani cat si
internationali, le aveau atunci cand
intentionau sa realizeze investitii de
portofoliu la Bursa de Valori Bucu-
resti. “Ma astept ca masura sa aiba ca
efect imediat o
crestere a volumelor
tranzactionate §i a
increderii in Bursa”,
ne-a declarat Lucian
Anghel. Potrivit
domniei sale, Bursa
de Valori Bucuresti
are un potential de dezvoltare pe ter-
men lung mult peste cel al sistemului
bancar, daca toti actorii importanti
pentru aceasta piatd reusesc sa-si
uneasca fortele pentru o viziune pe ter-
men mediu si lung. “Exista o fereastra
de oportunitate unicd pentru Bursa de
Valori In 2012 pe care nu avem drep-
tul s-o ratam, daca dorim sa dezvol-
tam in Romania si alte instrumente de
finantare decat cele bancare”, ne-a
precizat economistul BCR.

Mihai Chisu: Decizie
istorica

“Astazi (n.r. ieri) s-a luat o decizie
istoricd in cazul societatilor de inves-
titii financiare corectandu-se o mare
nedreptate care s-a facut actionarilor
acestor companii in ultimii 12 ani”,
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ne-a declarat Mihai Chisu, broker la
IFB Finwest. Domnia sa opineaza ca,
prin ridicarea pragului, aceste com-
panii pasesc intr-o noud erd evolutiva
in care actionarii se vor putea implica
activ in dezvoltarea acestor companii.
“Trendul reformator este unul care se
va contura pe termen mediu si va con-
duce de bund seama la schimbari ma-
jore In managemen-
tul si calitatea admi-
nistrarii acestor
companii”, ne-a
spus domnia sa, ada-
ugand: “Putem spu-
ne ca de azi (n.r. ieri)
inainte SIF-urile
pornesc in sfarsit pe un drum in care
abuzurile, interesele marunte i ma-
nagementul slab vor fi inlaturate pen-
tru a face loc calitatii, transparentei si
implementarii principiilor de guver-
nantd corporativa”.

Dumitru Beze, AIPC

“In sfarsit sunt create premisele
pentru dezvoltarea pietei de capital in
Romaénia”, este de parere Dumitru
Beze, presedintele Asociatiei Investi-
torilor pe Piata de
Capital.

“Sperdm ca piata
de capital din Roma-
nia sa 1si castige ro-
lul de a forma capi-
talul romanesc, de a
finanta antrepreno-
rii romani si de a ne transforma
dintr-un popor de platitori de
dobanzi intr-un popor independent
si dezvoltat economic, care sa aiba
valorile adevaratei clase de mijloc”,
ne-a spus domnia sa.

Florin Ilie, ING: Impactul
stirii ar putea fi
supraestimat de investitori

Stirea a fost intens discutata in ul-
tima luna, astfel cd, partial, ea era
deja inclusa in pretul
actiunilor, arata Flo-
rin Ilie, director piete
de capital in cadrul
ING Bank Romania,
in cadrul unui raport.
“Totusi, mai putem
vedea cresteri de pret pe termen
scurt, ceea ce ar putea supraestima
impactul practic al ridicarii pragu-
lui”, este de parere domnia sa.

ADINA ARDELEANU

(continuare in pagina 5)

trecut o saptdmana de la ul-
tima intalnire la nivel inalt a
liderilor europeni, iar diver-

gentele de opinii sunt, parca, mai
mari ca oricand. Tarile din Estul Eu-
ropei, mai sarace decat suratele lor
din Vest, se vad obligate sa contri-
buie la salvarea modului de viata
european, chiar
daca entuziasmul
nu mai este asa de
mare.

Dar de unde a
venit acceptarea
aproape unanima
a noului “proiect
european”? Sa fie
un impuls necontrolat de solidarita-
te? Dar daca, atunci cand ajungi sa
sustii un nou pact european doar in
ideea cd te ajutd sa-ti Imbunatatesti
disciplina financiara, esti fie incom-
petent, fie rauvoitor i nu iti pasa de-
loc de soarta celor care te-au ales?
Cei incapabili sa se autodisciplineze
si vad fondurile europene ca pe un
panaceu anticrizd vor vota mereu
pentru o uniune §i mai stransa, chiar
daca aceasta sufoca orice perspecti-
va de redresare.

Boris Johnson, primarul Londrei,
scria zilele trecute in The Telegraph

CALIN
RECHEA

ca proiectul pe care Incearca sa-1 sal-

veze autoritdtile europene este “fali-
mentar din punct de vedere intelec-
tual, moral si democratic”. Poate ca
opiniile primarului Londrei, care nu
a fost niciodata un sustinator convins
al integrarii europene totale, sunt
marcate de Schadenfreude, echiva-
lentul german al bucuriei manifesta-
te la moartea caprei vecinului.

Dar aceeasi opinie, exprimata in
alte cuvinte, vine si de la Martin
Wolf, unul dintre cei mai influenti
jurnalisti economici la nivel mondial
si eurofil convins. Acesta scrie in Fi-
nancial Times despre “esecul dezas-
truos al summit-ului” si apreciaza ca
furia indreptata impotriva premieru-
lui David Cameron nu a facut decat
sa distragd atentia de la esecul lideri-
lor europeni de a veni cu o solutie
credibild. in deschiderea articolului
sau, Wolf declara ca modul in care
s-a desfagurat summit-ul european
i-a adus aminte de un proverb stravechi:
“Zeii le iau intai mintile celor pe care
vor sd-i distruga”.

Cum pot fi explicate altfel opiniile
aparute in Parlamentul European
privind “represaliile” impotriva Ma-
rii Britanii?

Cel mai mare partid din Parlamen-
tul European, Partidul Popular Euro-
pean, apreciaza ca facilitatea finan-

ciard de care beneficiazd Marea Bri-
tanie la nivelul contributiilor catre
bugetul UE trebuie reconsiderata, ca
urmare a comportamentului sau
“egoist”, conform unui articol din
EUobserver.

Un ton mult mai amenintator a fo-
losit Guy Verhofstadt, fost premier
al Belgiei si actual europarlamentar,
care a declarat ca David Cameron a
facut “greseala vietii sale” cand a pa-

“Fie esti invitat la masa ca oaspete
sau esti parte a meniului.”

GUY VERHOFSTADT,
europarlamentar si fost premier al Belgiei

George Soros da o noua loviturd,
dupa cum scrie Wall Street Journal.
Fondul sau de investitii si banca JP
Morgan (n.a. care In prezent este in-
vestigata pentru rolul sdu in falimen-
tul MF Global) au cumparat, cu un
pret sub cel al pietei, obligatiuni ale
Italiei de la MF Global. Optimismul
generat de iminenta unei solutii la re-
centul summit a determinat cresterea
pretului acestor obligatiuni, iar in-
formatiile de pe
piatd aratd un
profit de 130 de
milioane  de
dolari.

Se confirma

rasit masa negocierilor. “Fie esti in-
vitat la masa ca oaspete sau esti parte
ameniului”, a continuat Verhofstadt.

Acecasta sa fie adevarata fata a
“gpiritului european”? Astfel de de-
claratii indicd faptul ca cei care nu se
supun dictatului se pot confrunta cu
baraje fiscale si comerciale insur-
montabile, in conditiile in care do-
resc sd-si aleagd singuri drumul
iesirii din criza.

in timp ce liderii europeni sunt
preocupati sd arate electoratului ca
lucreaza intens la rezolvarea crizei,

astfel mitul de
speculator al lui
Soros? Nu chiar. n cartea sa “Mai
multi bani decat Dumnezeu”, Sebas-
tian Mallaby scrie ca George Soros a
primit un “semnal” de la Helmut
Schlesinger (n.a. presedintele Bun-
desbank in perioada 1991-1993),
care i-a permis sd facd un pariu sigur
pe devalorizarea lirei italiene si a li-
rei sterline in timpul crizei ERM
(n.a. Mecanismului Ratelor de
Schimb, precursor al euro) din 1992.
Parca nu mai este aga de inexplicabi-
la “Incremenirea in proiect” a lideri-
lor europeni, atunci cand pescuitul in

“Uniunea” amenintarilor s1 santajului

ape tulburi este asa de profitabil.

Sa fie acesta sfarsitul maretului
proiect european postbelic, prin care
s-a urmdrit crearea unei societdti
controlate careia sd nu i lipseasca
nimic, cu exceptia libertatilor cetate-
nesti?

Kevin O’Rourke, profesor de isto-
rie economica la Universitatea
Oxford, crede ca ultima intalnire eu-
ropeana la nivel inalt a fost “un sum-
mit catre moarte”, deoarece liderii
europeni au “ardtat incd o data ca nea-
ga adevaratele cauze ale crizelor
economice, bancare si suverane, iar
incapacitatea lor de a le rezolva este
fara speranta”.

In opinia sa, liderii europeni ar fi
trebuit sa propund schimbari institu-
tionale pentru a evita un astfel de
scenariu, dar daca acestea sunt im-
posibile din punct de vedere politic,
atunci este preferabild o moarte rapi-
da a monedei unice.

Din pacate, profesorul O’Rourke
crede ca extinderea mandatului BCE
dincolo de tintirea inflatiei ar repre-
zenta o solutie pentru salvarea euro-
zonei pe termen mediu, uitdnd ca
tocmai politica sa monetara a fost un
factor esential al crizei actuale.

(continuare in pagina 5)



