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FMI: “Portugalia
se confruntã cu
provocãri formidabile
ºi riscuri serioase”

Portugalia a
realizat, “cu o
oarecare marjã”,
þinta de deficit
bugetar pe 2013,
de 5,5% din
PIB, ca urmare a
faptului cã eco-
nomia naþionalã

a început sã se redreseze, conform
Fondului Monetar Internaþional
(FMI), care atrage însã atenþia cã
þara încã se confruntã cu “provocãri
formidabile” ºi “riscuri serioase”.

“Perspectivele pe termen scurt
s-au îmbunãtãþit ºi punerea în aplica-
re a programului de salvare este pe
drumul cel bun”, aratã FMI în rapor-
tul de evaluare a þãrii, elaborat dupã
o analizã din luna decembrie.

Lisabona va ieºi din programul de
salvare al UE/FMI în luna mai, însã
trebuie sã îndeplineascã o þintã de
deficit bugetar de 4% din PIB, în
acest an. Totodatã, þara trebuie sã
înceapã sã-ºi reducã povara mare a
datoriei, care a atins un vârf de circa
129,5% din PIB, anul trecut.

Conform FMI, rata ºomajului din
Portugalia se menþine la un nivel
inacceptabil, iar nivelul ridicat de
îndatorare al gospodãriilor ºi între-
prinderilor va continua sã acþioneze
ca o frânã atât asupra consumului,
cât ºi a investiþiilor.

“Riscurile de realizare a obiecti-
velor programului rãmân ridicate”, a
subliniat FMI.

V.R.

Mariana Gheorghe, optimistã
cã valoarea Petrom va creºte
P

reþul acþiunilor Petrom nu re-
flectã valoarea realã a pro-
ductorului de þiþei ºi gaze,
potrivit unor opinii din piaþa

decapital, dar ºidinsectorulenergetic.
Întrebatã cum comenteazã capita-

lizarea bursierã a Petrom, Mariana
Gheorghe, directorul general al
companiei, ne-a declarat: „Valoarea
de piaþã a unei companii este datã de
datele fundamentale financiare, de
free-float ºi de lichiditatea pieþei pe
care este listatã. Datele noastre fi-
nanciare pot justifica o valoare mai
mare a acþiunilor, dar pânã anul tre-
cut am avut un impact negativ din
cauza free-float-ului mic, de circa
6%, dar ºi din cauza unei lichiditãþi
reduse a Bursei de Valori Bucureºti.
Astfel, nu a existat interes la tranzac-
þionare din partea marilor investitori.
În 2013 însã, free-float-ul companiei
a crescut cu 50%, iar lichiditatea
Bursei s-a îmbunãtãþit. Sper ca acest
trend sã continue ºi în acest an, cu
impact pozitiv asupra capitalizãrii
bursiere a companiei”.

Domnia sa a precizat cã lichidita-
tea BVB a fost impulsionatã de listã-
rile de anul trecut, care au atras pe
bursa autohtonã mai mulþi investitori
mari. O parte dintre aceºtia au tran-
zacþionat ºi acþiuni Petrom.

Directorul general al Petrom ne-a
spus cã noul record de creºtere al pro-
fitului net realizat în 2013 (a urcat cu
22%, la 4,8 miliarde lei) se datoreazã
unei pierderi financiare mai mici
decât în 2012, reducerii costurilor,
creºterii producþiei de hidrocarburi.

Doamna Gheorghe ne-a precizat:
„Petrom face investiþii mari pe
termen lung ºi avem o optimizare a
distribuirii profitului între plata divi-
dendelor ºi asigurarea surselor de fi-
nanþare pentru investiþii. Manage-
mentul Petrom va face o propunere

pentru distribuirea de dividende ºi,
ca de obicei, acþionarii vor decide
proporþia echilibratã. Pentru 2014
vrem sã investim peste un miliard de
euro, majoritatea acestor fonduri
fiind direcþionate în sectorul de ex-
plorare ºi producþie”.

Oficialul Petrom susþine cã in-
vestitorii pe termen lung analizeazã
cu atenþie ºi profitul operaþional, ca
sã vadã eficienþa managementului ºi
al activitãþii companiei.

Mariana Gheorghe ne-a mai de-
clarat cã operatorii din sectorul pe-
trolier au demarat discuþiile cu
autoritãþile noastre pentru noului
sistem de redevenþe: „Nu avem de-
ocamdatã o ofertã concretã din par-
tea statului. Au avut loc doar discu-
þii ºi analize comparative. Autori-
tãþile trebuie sã-ºi clarifice mai
întâi ce strategie adoptã pentru sec-
torul energetic. Orice decizie de fi-
scal i ta te crescutã afecteazã
cash-flow-ul ºi capacitatea investi-
þionalã a companiilor. Industria pe-
trolierã necesitã sume foarte mari
pentru descoperirea de noi zãcã-
minte, dar este ºi un mare contribu-
tor la bugetul de stat”.

Compania poartã un dialog con-
structiv cu autoritãþile pe fiscalizarea
sectorului petrolier, iar Mariana
Gheorghe considerã cã viitorul
sistem de impozitare trebuie sã fie
echitabil ºi rezonabil atât pentru stat,
cât ºi pentru operatorii din domeniu.

Potrivit datelor furnizate, Petrom
a investit 10 miliarde de euro în pe-
rioada 2005-2013 ºi a avut o contri-
buþie de 16 miliarde de euro la buge-
tul de stat în perioada menþionatã.

ALINA TOMA VEREHA

SIF Banat-Criºana
analizeazã achiziþia de
acþiuni ale altor SIF-uri

SIF1 Banat-Criºana are în ana-
lizã achiziþia de acþiuni ale al-
tor SIF-uri, “ca o modalitate

de diversificare prudentã a portofo-
liului, pe considerente legate de ran-
damente ºi lichiditate în piaþã”, po-
trivit rãspunsului transmis de repre-
zentanþii companiei la solicitarea
ziarului BURSA.

La începutul lunii februarie, Au-
toritatea de Supraveghere Finan-
ciarã a dat liber SIF-urilor sã cum-
pere acþiuni la alte SIF-uri.

R e p r e z e n t a n þ i i
SIF1 ne-au spus: “În
ce priveºte Decizia ASF
nr. 23/05.02.2014, opi-
nia noastrã, exprimatã
ºi pânã acum, este cã
s-a eliminat o discri-
minare istoricã a
SIF-urilor comparativ
cu alte societãþi de in-
vestiþii/fonduri închi-
se din România sau
din Europa. Deregle-
mentarea adusã de
Decizia ASF prin eli-
minarea restricþiei aplicabile pânã în
acest moment doar SIF-urilor este o
mãsurã normalã ºi aºteptatã de ali-
niere la legislaþia europeanã în do-
meniu, prin care aceste societãþi sunt
reaºezate pe poziþii de normalitate
concurenþialã faþã de alte socie-
tãþi/fonduri de investiþii/AOPC-uri
cãrora nu li se aplicau astfel de re-
stricþii”.

Oficialii SIF1 apreciazã cã nu sunt
oportune declaraþii referitoare la in-

tenþii explicite de achiziþii, cu men-
þionarea emitenþilor avuþi în vedere,
atât SIF-uri, cât ºi alte societãþi tran-
zacþionate la BVB.

Potrivit declaraþiilor lui Mircea
Ursache, vicepreºedinte al ASF,
dintr-un studiu de impact realizat de
Autoritate a rezultat cã eliminarea
restricþiei ca un SIF sã deþinã acþiuni
la alte SIF-uri ar duce la o creºtere a
lichiditãþii Bursei, pentru o perioadã
acceptabilã de timp, iar investitorii
ar câºtiga prin aprecierea valorii ac-

þiunilor.
Mircea Ursache

aprecia cã dispunerea
de mãsuri din 2005
(n.r. referitoare la in-
terzicerea achiziþionã-
rii de cãtre o SIF a ac-
þiunilor altor SIF-uri)
era un act înrobitor
pentru piaþã.

ASF a transmis, la
începutul lunii, cã
analiza de impact rea-
lizatã de direcþiile de
specialitate relevã o

mai largã diversitate a structurii de
portofoliu pentru cele cinci SIF-uri
în prezent, comparativ cu anul 2005,
când a fost instituitã restricþia, astfel
încât considerentele legate de struc-
turã similarã ca ºi expunere sectoria-
lã a celor cinci SIF-uri avute în vede-
re la momentul emiterii de cãtre
CNVM a Dispunerii de mãsuri nr.
11/2005 nu mai sunt de actualitate.

ADINA ARDELEANU

Violenþele din Ucraina
aduc scãderi importante
pe pieþele emergente

Bursele ºi monedele þãrilor
emergente au înregistrat
scãderi importante ieri, pen-

tru a doua zi la rând, pe fondul pro-
testelor violente anti-guvernamenta-
le din Ucraina ºi Thailanda.

Violenþele din noaptea de marþi
spre miercuri, de la Kiev, s-au soldat
cu peste 20 de morþi ºi sute de rãniþi
în rândul protestatarilor care cer de-
misia guvernului, alegeri anticipate
ºi revizuirea Constituþiei. Mani-
festanþii s-au ciocnit cu forþele de or-
dine loiale preºedintelui Viktor Ia-
nukovici.

În aceste condiþii, moneda ucrai-
neanã, grivna, s-a depreciat cu 1% ieri,
faþã de dolar, dupã ce scãzuse cu 7,4%
de la începutul anului pânã în 18 fe-
bruarie. În prezent, grivna atinge cur-
sul minim al ultmilor cinci ani faþã de
dolar, pe piaþa din Kiev. La Bangkok,
ciocnirile dintre protestatarii care cer
demisia premierului ºi forþele de ordi-
ne s-au soldat cu cinci morþi. Drept ur-
mare, bahtul thailandez a coborât cu

0,2%, la 32,55 unitãþi/dolar.
Rubla ruseascã s-a depreciat pen-

tru a treia ºedinþã consecutivã
(-0,7%, la 49,08 unitãþi/euro), iar fo-
rintul maghiar - cu aproape 1%, la
313,09 unitãþi/euro (cea mai puterni-
cã scãdere în rândul statelor membre
UE cu economii emergente).

Tot ieri, mai mult de jumãtate din ac-
þiunile ce alcãtuiesc indicele MSCI
Emerging Markets (al burselor din sta-
tele emergente) s-au înscris pe un curs
descendent. Indicele a pierdut 0,7% la
ora 18.30 (ora României), atingând
27,02 euro. De la începutul acestui an,
indiceleascãzutcupeste4%,faþãdeun
declindenumai0,1%consemnatde in-
dicele global MSCI World.

Indicele major al Bursei de la Kiev
era în scãdere cu 3,2% la ora 18.32
(ora României), la 299,77 puncte,
dupã ce marþi a coborât cu 4,2%.

V.RIBANA

Pentru BNR, întâi reputaþia,
apoi corectitudinea
l Banca Centralã cere bãncilor sã ia mãsuri dacã la scadenþã clientul ia
mai puþini bani decât a depus în depozit

Banca Naþionalã a României
solicitã bãncilor comerciale,
printr-o circularã, sã adopte

mãsuri dacã existã situaþii în care,
din cauza scãderii dobânzilor ºi ma-
jorãrii comisioanelor, depo-
nentul retrage din depozite la
termen mai puþini bani decât
a plasat la constituire, in-
vocând riscul reputaþional ºi
mediatizarea fenomenului.

Textul este ilustrativ pen-
tru faptul cã BNR s-a închis
în sistemul bancar pe care îl
gestioneazã fãrã sã mai ducã
grija scopului serviciilor ban-
care.

Bãncile sunt instituþii aflate în ser-
viciul afacerilor ºi al cetãþenilor. În
aceastã luminã, o astfel de întâmpla-
re, în care clientela nu-ºi mai recu-
pereazã integral banii, este îngrijorã-
toare pentru alterarea serviciilor.

Aceasta este principala problemã, iar
numai în secundar faptul cã se me-
diatizeazã ºi cã aduce atingere repu-
taþiei instituþiilor bancare. Prin ur-
mare, în faþa unui astfel de fenomen,

nu este normal ca BNR sã se concen-
treze pe aspectul secundar, ci trebuie
sã se asigure cã noþiunea de bancã îºi
pãstreazã definiþia, ºi anume: con-
servã integritatea depunerilor ºi exe-
cutã plãþile la ordin.

Circulara transmisã de BNR în
sistemul bancar precizeazã: “La ni-
velul Bãncii Naþionale a României
s-au primit o serie de sesizãri care vi-
zeazã aspecte privind modalitatea

prin care unele instituþii de
credit procedeazã la modifi-
carea dobânzilor bonificate
la sursele atrase la termen de
la populaþie în sens descrescã-
tor concomitent cu majorarea
nivelului comisioanelor
practicate generând, astfel,
situaþii în care suma care re-
vine deponentului (depozit
plus dobândã aferentã) la
momentul lichidãrii este sub

valoarea depozitului la data consti-
tuirii. Mai mult, astfel de informaþii
au fost intens mediatizate”.

A.S.

(continuare în pagina 15)

POTRIVIT STATISTICILOR,

Peste 2.000 de insolvenþe,
doar în ianuarie

Mai mult de 2.000 de socie-
tãþi comerciale au intrat
în insolvenþã doar în luna

ianuarie a acestui an, dupã cum ara-
tã statisticile. Potrivit acestora, cele
mai multe companii pentru care a
fost deschisã procedura de insolven-
þã în prima lunã a acestui an, respec-
tiv 350, sunt din Capitalã. Alte zone

unde a fost înregistrat un numãr
mare de firme care au apelat la acest
proces de reorganizare sunt Bihor
(193), Mureº (149) ºi Braºov (109).

Anul trecut, numãrul companii-
lor intrate în insolvenþã s-a ridicat la
peste 26.000, zonele cu cele mai
multe astfel de cazuri fiind Bucu-
reºti, Bihor, Braºov, Galaþi, Dolj ºi
Constanþa.

Numãrul procedurilor de insol-
venþã a crescut constant, de la an la
an, cel mai înalt nivel înre-
gistrându-se în 2013.

Specialiºtii din domeniu susþin cã
doar pentru aproximativ 3.500 de

firme a fost aprobat un plan de reor-
ganizare, în ultimii cinci ani, adicã
pentru circa 3% din totalul insol-
venþelor înregistrate. Aprobarea
planului de reorganizare nu garan-
teazã, însã, succesul procedurii,
ceea ce înseamnã cã rata realã de
succes a reorganizãrilor este mai
micã de 3%.

Cele mai afectate domenii de pro-
cedura de insolvenþã sunt, în conti-
nuare, construcþiile, imobiliarele,
producþia ºi industria textilã.

EMILIA OLESCU

(continuare în pagina 3)

Citiþi, în pagina 3, articolul
"Ucraina, aproape de rãzboi civil".

Citiþi, în pagina 6,
detalii despre rezultatele Petrom.


