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Cel mai mare
acþionar al “Monte
dei Paschi” a vândut
12% din bancã

Fundaþia Monte dei Paschi, acþio-
narul majoritar al “Banca Monte dei
Paschi di Siena” SpA, a treia mare
instituþie de credit din Italia, a vândut
un pachet de 11,98% din capitalul
acesteia, însã cumpãrãtorul este ne-
cunoscut.

Vânzarea acþiunilor a fost derulatã
prin plasament privat, marþi, dupã
închiderea bursei italiene. La cotaþia
de la momentul respectiv, participa-
þia vândutã ar valora aproape 340 de
milioane de euro.

Dupã vânzarea participaþiei de
12%, fundaþia mai controleazã 15%
din acþiunile bãncii.

Preºedintele fundaþiei Monte dei
Paschi, Antonella Mansi, a declarat

cã nu ºtie cine a
preluat deþinerea
ºi cã, “probabil au
fost mai mulþi
cumpãrãtori”.

Vânzarea par-
ticipaþiei îi per-
mite fundaþiei

sã-ºi reducã datoriile ºi înlãturã un
ultim obstacol în calea majorãrii de
capital de 3 miliarde euro pe care o
pregãteºte banca italianã. Potrivit
unor surse apropiate situaþiei, fun-
daþia, care nu avea resursele finan-
ciare sã participe la atragerea de
fonduri, a dorit sã vândã cel puþin o
parte din acþiuni înainte ca partici-
paþia sa sã fie puternic diluatã prin
recapitalizare.

Banca a fost sprijinitã financiar
anul trecut de cãtre statul italian, cu
4,1 miliarde euro. (V.R.)

Nu conteazã cum se numeºte directorul BVB -
Cionga, Barbu sau Sobolewski

P
erformanþele directorilor
generali ai Bursei de Valori
Bucureºti nu reprezintã un
factor de influenþã asupra

tranzacþiilor de pe piaþa noastrã.
Dacã analizãm ultimii doi ani, va-

loarea tranzacþiilor zilnice menþine
un trend constant, indiferent cã la
conducerea BVB s-a aflat Victor
Cionga, Ludwik Sobolewski sau in-
terimarul Alin Barbu.

Este adevãrat cã Ludwik Sobo-
lewski a avut noroc cu listãrile efec-
tuate de stat, chiar în debutul manda-
tului sãu.

În primele ºase luni (septembrie
2013 – februarie 2014) la conducerea
Bursei, douã oferte publice – Romgaz

ºi Nuclearelectrica
– i-au fost fãcute
cadou de statul
român, umflând ºi
valoarea tranzac-
þiilor. Astfel, tran-
zacþiile au însumat
1,7 miliarde euro
(14,41 milioane

euro, medie zilnicã), în perioada ana-
lizatã, fiind duble faþã de perioada si-
milarã din anul anterior, care a coincis
cu mandatul lui Victor Cionga. Fãrã
cele douã oferte, creºterea lichiditãþii
ar fi fost de 69%, însã, ea se datoreazã
unor schimburi sporadice, de mari di-
mensiuni.

Astfel, statul l-a menþinut în grafic
pe Ludwik Sobolewski în raport de
unele dintre obiectivele asumate, ca
director general al Bursei de Valori
Bucureºti, prin contractul semnat la
finalul verii trecute.

Spre deosebire de predecesorul
sãu, Victor Cionga, demis dupã ºase
luni de mandat pe motiv cã nu ar fi
grãbit restructurarea, Ludwik Sobo-
lewski va fi evaluat de Consiliul de
Administraþie abia la împlinirea unui
an în funcþie.

Contractul lui Sobolewski este

confidenþial, însã, potrivit unor sur-
se, acesta ºi-ar fi asumat, printre alte-
le, o creºtere a afacerilor Bursei cu
50%, în 2014, un numãr de cinci
emitenþi noi pe BVB, în primele do-
uãsprezece luni ºi o îmbunãtãþire a
free-floatului cu 10%.

La capitolul emitenþi noi, de-

cembrie, ianuarie ºi februarie au
trecut fãrã listãri, iar directorul
BVB mai are ceva vreme sã îºi
îndeplineascã obiectivul de cinci
companii cotate.

Dar, dacã se pun la socotealã ºi
transferurile de pe Rasdaq, acest tar-
get nu rãmâne decât o glumã proastã

– o falsificare la calculul perfoman-
þei CEO-ului, întrucât acesta are pre-
vãzut în contract, un bonus care de-
pinde de realizarea a 80% din obiec-
tivele asumate.

ADINA ARDELEANU

(continuare în pagina 5)

Uniunea bancarã, de la visul stabilitãþii
la coºmarul arbitrariului

Incapacitatea autoritãþilor euro-
pene de a vedea, accepta ºi
încerca sã rezolve criza prin ata-

carea directã a cauzelor, în loc de a
canaliza toate eforturile pentru ate-

nuarea efectelor, a ge-
nerat tot felul de “so-
luþii” în ultimii ani.

S a l v a r e a
Greciei, care
tocmai are ne-
voie urgentã
de noi fonduri

de la instituþiile creditoare,
este doar un exemplu.
Amorsarea cercului vicios
dintre state ºi bãnci, pe fon-
dul susþinerii necondiþiona-
te a instituþiilor financiare, a
fost factorul determinant
care a condus la promovarea intensi-
vã a ideii uniunii bancare. Astfel se
încearcã, din pãcate mult prea târziu,
ruperea spiralei datoriilor.

Teoretic, ultimele aspecte ale
uniunii bancare ar trebui sã fie finali-
zate în aceste zile, dar evoluþia nego-

cierilor ºi relaxarea nepermisã a con-
diþiilor de evaluare a bilanþurilor
bancare fac inutil, ba chiar periculos,
noul cadru de comasare a responsa-
bilitãþii ºi resurselor financiare
pentru soluþionarea crizelor bancare.

Financial Times a scris recent cã
s-au accentuat disputele dintre Fran-

þa ºi Germania referitoare la sumele
care trebuie transferate cãtre fondul
de susþinere a bãncilor aflate în difi-
cultate. Guvernul de la Paris crede cã
bãncile franceze vor contribui cel
mai mult la constituirea fondului de
55 de miliarde de euro, iar neînþele-

gerile pornesc de la modul de
evaluare a riscului sistemelor
bancare din Europa.

Algoritmul iniþial de alocare a
contribuþiilor aratã cã marile bãnci
franceze trebuie sã acopere circa
21% din valoarea totalã a fondului,
în timp ce stabilirea acestora la ni-

vel naþional ar plasa Ger-
mania pe primul loc, cu o
contribuþie de 35%, dupã
cum aratã FT.

Dar autoritãþile din Franþa
ºi Germania nu sunt singure-
le care încearcã sã minimize-
ze plãþile cãtre fondul ban-
car. “Madridul se opune uti-
lizãrii activelor ponderate la
risc ca indicator al riscului ºi
susþine folosirea modelelor

interne pentru determinarea cotei
datoriilor bancare supuse procedurii
de bail-in”, mai scrie FT, deoarece
astfel s-ar reduce semnificativ
contribuþia bãncilor spaniole.

(continuare în pagina 14)

Rubla creºte, investitorii nu cred în
severitatea sancþiunilor împotriva Rusiei

Moneda Rusiei, rubla, s-a
apreciat ieri, pe pieþele
externe, pentru a treia zi

la rând, în condiþiile în care Mosco-
va ºi-a vãzut fãrã probleme de ane-
xarea peninsulei ucra-
inene Crimeea, iar in-
vestitorii pariau cã im-
pactul sancþiunilor Occidentului va
fi unul slab.

Pânã în prezent, sancþiunile anun-
þate de SUA ºi Uniunea Europeanã
împotriva Rusiei au fost limitate la
restricþii privind vizele de cãlãtorie
ºi îngheþarea activelor pentru un nu-
mãr extrem de restrâns de oficiali.

Rubla a crescut cu 0,7% ieri, la ora
16.43, pe piaþa din Moscova,

atingând 42,3206 unitãþi raportate la
coºul valutar al bãncii centrale, for-
mat din dolar ºi euro. În zilele 17-19
martie, moneda ruseascã a câºtigat
1,7 procente faþã de coºul euro/dolar.

Pe piaþa americanã, ra-
portat la moneda SUA,
rubla a urcat cu 0,9% la

ora 11.45, ajungând la 35,92 unitã-
þi/dolar. Totodatã, rubla a crescut cu
0,9% faþã de moneda unicã europea-
nã, ajungând la 49,98 unitãþi/euro.

Amintim cã tensiunile dintre Rusia
ºi Ucraina au determinat, anul acesta,
scãderea puternicã a rublei. De la
începutul anului, rubla s-a depreciat
cu 8,5% faþã de dolar. O evoluþie mai
proastã decât moneda Rusiei a avut-o,

în 2014, doar peso-ul argentinian.
Dar analiºtii sunt de pãrere cã

aprecierea rublei s-ar putea opri dacã
Ministerul Finanþelor va relua achi-
ziþiile de valutã pentru Fondul de re-
zervã, în condiþiile în care rubla se va
întãri ºi se va menþine sub pragul de
36 unitãþi/dolar.

Ministerul Finanþelor a suspendat
aceste achiziþii la data de 4 martie,
dupã ce a cheltuit numai 38 de mi-
liarde de ruble din cele 212 miliarde
planificate, pe motiv cã nu vede un
sens economic într-o achiziþie fãcutã
la un curs de peste 36 ruble/dolar.

ALINA VASIESCU

(continuare în pagina 3)

SIMONA MILOª, INPPI:

“Lobby puternic în
Parlament pentru legiferarea
falimentului personal”

În Parlament se duce un lobby pu-
ternic pentru legiferarea falimentu-
lui personal, dupã cum ne-a spus Si-
mona Miloº, preºedintele Institutu-
lui Naþional de Pregãtire a Practicie-
nilor în Insolvenþã (INPPI).

Domnia sa susþine cã parlamenta-
rii au ajuns la un consens pe aceastã
temã ºi cã discutã în vederea identifi-
cãrii pârghiilor procedurale pentru
introducerea acestei reglementãri în
Codul Insolvenþei, care, acum, se
aflã în Comisia Juridicã din Camera
Deputaþilor.

Simona Miloº ne-a precizat: “Este
puþin cam târziu sã se vinã acum cu o
astfel de propunere. Ar putea da

naºtere unui proces de neconstituþio-
nalitate. De aceea, se încearcã identifi-
carea unor diferite metode procedura-
le pentru includerea proiectului în Co-
dul Insolvenþei, cum ar fi o legiferare
de urgenþã a felimentului personal”.

În opinia preºedintelui INPPI,
existã o problemã referitoare la per-
soana care se va ocupa sã redacteze
acest proiect.

“Noi, consultanþii care am lucrat
la proiectul de Cod al Insolvenþei, nu
avem în contractul de finanþare
încheiat cu Banca Mondialã (BM) o
astfel de clauzã, iar reprezentanþii
BM au refuzat sã încheie o prevede-
re de acest gen, considerând, ca ºi re-
prezentanþii FMI, cã România nu
este pregãtitã pentru o reglementare
a falimentului personal”, ne-a decla-
rat Simona Miloº.

EMILIA OLESCU

(continuare în pagina 14)

La BVB,
am întâlnit
polonezi
fericiþi

Acordarea de premii pare
sã fie una dintre cele mai
bine stãpânite expertize

ale lui Ludwik Sobolewski în
materie de piaþã de capital.

De la discuþia în contradictoriu
cu ºeful privatizãrilor din energie,
Gabriel Dumitraºcu, privitoare la
listarea GDR-urilor Romgaz la
Londra, Sobolewski a trecut di-
rect, fãrã nicio mijlocire, la entu-
ziasmul premierii lui Dumitraºcu
drept “Omul Anului” pentru
2013 (ne întrebãm de ce nu l-a
premiat ºi pe Goldman Sachs
care s-a mulþumit sã fie doar
sponsor la Gala Premierii lui Du-
mitraºcu).

Anul 2014 a debutat destul de
rãu pentru BVB, însã scuzele nu
au întârziat sã aparã – ba cã inve-
stitorii strãini fug de pe pieþele
emergente din cauza reducerii
programului Fed de relaxare can-
titativã, ba din cauza situaþiei din
Ucraina, ba cã ASF a crescut
taxele faþã de anul trecut.

ANCUÞA STANCIU

(continuare în pagina 5)

Tranzacþiile zilnice de la Bursa de Valori Bucureºti

au pãstrat un trend constant, în ultimii doi ani, deºi

BVB a schimbat mai mulþi directori generali.

Venirea lui Ludwik Sobolewski la conducerea Bursei

nu a condus la nimic vizibil în schimburile de pe piaþã,

linia de trend rãmânând paralelã cu abscisa. Cum, de

altfel, s-a întâmplat ºi în cazul lui Victor Cionga.

Faptul cã Bursa a rãmas pe mâna interimarului

Alin Barbu nu a modificat tendinþa tranzacþiilor,

ceea ce înseamnã cã poate foarte bine sã funcþio-

neze fãrã director general ºi sã fie menþinut interi-

matul, la nesfârºit. Este mai ieftin.

CÃLIN
RECHEA

VALUTE

2,7
milioane

de euro -

lichiditatea

BVB, ieri.


