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BOARDUL BVB, IGNORAT DIN NOU DE DIRECTORUL GENERAL

Riga Sobolewski
s1 Lapona Tanasoru

® Brokerii spun ca nu sunt pregatiti pentru reducerea ciclului de decontare si pentru segregarea
conturilor ® Ludwik Sobolewski, BVB: “Consideram ca intarzierea acestui proces ar insemna sa fim
de acord cu marginalizarea pietei de capital din Romania”

-

“Peste bureti, impdratea crai Crypto, inimd ascunsa”
(parafraza dupa Ion Barbu).

decizie cu implicatii

majore in modul de de-

rulare a tranzactiilor pe

piata noastr de capital -

trecerea la ciclul de decontare de
doua zile (“T+2”, in loc de “T+37),
de la 6 octombrie - pare sa fi fost
adoptata intre doi oameni — Ludwik
Sobolewski, directorul general al
Bursei de Valori Bucuresti, si Adria-

na Tandsoiu, directorul general al
Depozitarului  Central (DC), desi
brokerii consultati de acestia le-au
explicat ca piata nu este pregatita §i
au propus amédnarea pana la 1 ianua-
rie 2015 (conform unei scrisori tran-
smise de Asociatia Brokerilor).
Data de 6 octombrie, ca moment
de implementare a masurii, nu este
aleasa intamplator, fiind ziua in care

mdasuri similare de reducere a perioa-
dei de decontare vor avea loc in mai
multe piete europene.

Pare ca executivii institutiilor au-
tohtone doresc sd mergem cu valul,
mai mult “de imagine”, indiferent de
consecinte.

Unii specialisti sunt de parere ca
aceastd masurd va avea drept urmare
o inmultire a decontarilor esuate.

In plus, in prima faza, rulajele ar
putea si scada, spun ei, intrucat bro-
kerii se vor vedea nevoiti sa refuze
tranzactiile pentru care nu au sigu-
ranta ca se vor deconta in doua zile,
ca sd nu fie sanctionati.

Se pare ca executivii BVB si DC
vor ca, tot pe 6 octombrie, sa se faca
si separarea conturilor de tranzactio-
nare de cele de post-tranzactionare.

Dan Paul, presedintele Asociatiei
Brokerilor, precizeaza intr-o scrisoa-
re catre conducerile BVB i DC ca,
la intdlnirea cu participantii la siste-
mul de compensare-decontare orga-
nizata de catre DC i BVB, din 14 ju-
lie, nua fost agreata data de 6 octom-
brie pentru migrarea la termenul de
decontare “T+2” i atrage atentia ca
intermediarii au solicitat ca segrega-
rea conturilor sd nu se faca in acelasi
timp, “avand in vedere riscurile ma-
jore care pot fi induse in functiona-

rea pietei”.

Potrivit domniei sale, participantii
laintalnire au considerat ca data de 1
ianuarie 2015, comunicatd de Depo-
zitarul Central ca fiind data limita la
care piata de capital din Romania ar
trebui sa faca migrarea la termenul
de decontare “T+2”, este mult mai
realistd din punct de vedere al timpu-
lui necesar implementarii tuturor
modificarilor care se impun.

Dan Paul mai scrie: “Desi consi-
deram laudabila intentia Bursei de
Valori Bucuresti si a Depozitarului
Central de aliniere la data la care o
mare parte din pietele de capital eu-
ropene vor face migrarea la termenul
de decontare «T+2», consideram ca
initiativa trebuie sa tina cont de in-
frastructura existenta in piata de
capital locala si de posibilitatile aces-
teia de implementare, intr-un timp
foarte scurt, si in acelasi timp, a celor
doua proiecte”.

Ludwik Sobolewski si Adriana
Tanasoiu s-au vorbit intre ei §i ne-au
transmis doud scrisori, ca raspunsuri
laintrebarile pe acest subiect, dar cu-
vintele sunt copiate de la unul la al-
tul.

ADINA ARDELEANU

(continuare in pagina 13)

Ploud cu amenzi
pe piata de energie

eglementatorul pietei de
energie (ANRE) a dat o
multime de amenzi operato-

rilor care activeaza pe bursa de elec-
tricitate, conform unor surse apro-
piate situatiei. ANRE i-ar fi sanctio-
nat pe traderi si unii producatori
pentru ca nu au definit corect limite-
le de variatie a cantitatilor contrac-
tate. Alti operatori au fost amendati
pentru ca au incheiat contracte cu
preturi variabile pe care ANRE nu
le-a considerat clar definite, mai
spun sursele noastre.

Pe pietele OPCOM (operatorul
bursei noastre de energie) in ultimul
an au fost incheiate multe tranzactii
in care energia a fost contractata la
preturi §i cantitati variabile. Numai
cd nu toti operatorii au fost amendati
potrivit surselor din piata.

,,Cele mai multe probleme au fost
inregistrate pe cantitatile variabile
din contracte. ANRE considera ca
legea Energiei nu a fost respectatd
din cauza introducerii in contracte a
unei benzi de variatie a puterii.
Astfel, in viziunea reglementatoru-
lui, nu poate fi determinata exact
cantitatea contractata. Operatorii
amendati au atacat deciziile ANRE
in instanta”, afirma sursele
mentionate.

Printre amendati s-ar numdra §i
OPCOM, intrucat ar fi permis inche-
ierea acestor contracte cu probleme,
dar si Complexul Energetic Oltenia
pentru formula de pret practicata in
unele tranzactii, ne-au declarat sur-
sele citate. OPCOM si Complexul
Oltenia ar urma sa atace, la randul
lor, amenzile primite in instanta,
dupa cum spun sursele noastre.

Evenimentul a stdrnit multd ingrijo-
rare in randul traderilor de energie, care

nu inteleg cum mlerpreteazd ANRE

bile, mai ales pentru operatorii care
incheie tranzactii pe termen lung.

Reglementatorul a pus paie pe foc
saptamana trecutd, adoptand un or-
din privind noi reguli de tranzactio-
nare pe OPCOM prin care interzice,
de la 1 ianuarie 2015, incheierea de
contracte cu preturi si cantitati varia-
bile. Ordinul a fost respins de opera-
tori in perioada in care a fost
dezbitut public.

Acum majoritatea furnizorilor de
electricitate considerd cd piata pri-
meste o lovitura grea intrucdt nu vor
mai putea fi incheiate contracte pe
termen lung. Traderii afirma ca este
o nebunie sa vinzi energie la pret fix
pe termen lung, pe o piata cu fluctua-
tii importante. (A.T.)

Ucraina primeste alte
imprumuturi de la UE
si FMI

Uniunea Europeana (UE) ar putea
pune la dispozitia Ucrainei imprumu-
turi de peste un miliard de euro in ur-
mitoarele luni si ar putea lua in consi-
derare un ajutor suplimentar, a decla-
rat, simbata, presedintele Comisiei
Europene, Jose Manuel Barroso, citat
de Reuters. In martie, Uniunea Euro-
peana a oferit Ucrainei un pachet de
imprumuturi §i granturi in valoare de
11 miliarde de euro pentru urmatorii
cativaani pentru a o ajuta sa-§i puna pe
picioare economia devasta
textul conflictelor din estul tarii dintre
separatistii prorusi si fortele guverna-
mentale, informeaza Agerpres.

Si FMI a aprobat, vineri, Ucrainei
o noud transa de 1,4 miliarde de do-
lari dintr-un program de finantare pe
doi ani in valoare de 17 miliarde de
dolari, in pline tensiuni cu Rusia din
cauza separatistilor din estul tarii,
conform AFP.

Programul de finantare de 17 miliar-
de de dolari a fost aprobat de FMI in
luna aprilie, iar institutia a furizat atunci
0 prima rata de 3,2 miliarde de dolari,
pentru a ajuta Ucraina sd iasd din criza
economicd, informeazi Mediafax.

Statele occidentale acuza Rusia ca
intervine direct in conflictul din
Ucraina, iar NATO a cerut vineri
Moscovei s opreascd actiunile mili-
tare ilegale. Presedintele rus Vladi-
mir Putin cere in schimb ca Ucraina
sa fie obligata sa negocieze cu
separatistii pro-rusi.

Recesiunea din Ucraina s-a agra-
vat in trimestrul al doilea, cu o con-
tractic a PIB de 2,3%, dupa un declin
de 2% in trimestrul anterior. ®
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Putin vrea un nou stat
in sud-estul Ucrainei

® Deocamdatd, UE pregateste noi sanctiuni
impotriva Rusiei ® Presedintele rus a reamintit
Occidentului ca Rusia este o mare putere nucleara

Dupa ce presedintele rus Vladimir
Putin a reamintit, vineri, c Rusia este
o mare putere nucleara, Uniunea Eu-
ropeana (UE) a gasit de cuviintd sa ra-
spunda, ieri, prin acordarea unui ter-

teze actiunile in Ucraina, anuntind ca,
in caz contrar, va adopta noi sanctiuni.

Apoi, Vladimir Putin a ridicat
miza in conflictul ruso-ucrainean
convocand Occidentul si Ucraina la

de la Bruxelles de sambata, Comisia
Europeand (CE) a primit sarcina sa
pregiteascd urgent o noud serie de
sanctiuni impotriva Rusiei, dupa
cum a declarat, presedintele Consi-
liului European, Herman Van
Rompuy, citat de AFP.

..Toatd lumea este constientd ca
trebuie actionat rapid”; a precizat
Van Rompuy, subliniind ca exista o
determinare putemicé pentru a pune

noi discutii spunand ca

posibila

trebuie luatd in conside- CON FI.ICT pe Rusla pentru a reveni

rare formarea unui nou
stat in sud-est-ul Ucrainei, relateaza
AFP, care citeaza presa rusd. Pana
acum, Rusia ceruse doar mai multe
drepturi pentru populatia rusofona din
Ucraina prin instaurearea unui slstem
federal descentralizat. Acum, analistii
preconizeaza ca Vladimir Putin vrea sa
repete scenariul din Crimeea.

In urma summitului extraordinar

la masa negocierilor si a
gasi o solutie politica.

Cancelarul german Angela Mer-
kel a precizat ca aceste sanctiuni
economice vor viza in special secto-
arele finantelor i energiei, la fel ca
cele adoptate la sfarsitul lui iulie.

ANA ZIDARU

MIRCO MASCHIO, ADMINISTRATORUL PRODUCATORULUI DE
UTILAJE AGRICOLE MASCHIO GASPARDO ROMANIA:

“Cheia de win-win”

® “Autoritatile ar trebui sa asigure investitorilor conditii pentru dezvoltare

si crestere”

gricultura are un poten-
al de crestere si moder-
nizare incurajator pentru

companiile care doresc sd inve-
steascd in Romania, fiind un sec-
tor prioritar pentru dezvoltarea
economiei autohtone, considera
Mirco Maschio, administratorul
Maschio Gaspardo Romania, pro-
ducator de utilaje agricole din
Arad.

Domnia sa spune cd, pe langd
potentialul de dezvoltare §i necesi-
tatea de mecanizare a sectorului, fi-
nantarea este a treia conditie ce tre-
buie indeplinitd pentru un context
favorabil dezvoltarii in domeniul
agriculturii. “Din acest an intra in
linie dreapta si noul program
PNDR 2014 —2020 privind achizi-
tiile in d | agriculturii prin

(continuare in pagina 3)

fonduri structurale, o veste buna

pentru mediul de afaceri, mai ales
daca implementarea programului
va fi acompaniata de transparenta
si eficientd in accesarea fondurilor

europene”, ne-a precizat domnul

Mirco Maschio.

Domnia sa sustine ca investitiile
mari, in domenii cheie, sustin creste-
rea economiei unei tari atunci cand
sunt realizate responsabil si pe ter-
men lung, iar autoritatile publice ar
trebui sa priveasca relatia cu investi-
torii, mai ales cei din sectorul pro-
ductiv, intr-o cheie de win-win si s
le asigure conditii pentru dezvoltare
§i crestere.

Domnul Mirco Maschio ne-a de-
clarat: “In primul rénd, trebuie sa
iesim din logica termenului scurt in
ceea priveste cadrul legislativ si fi
scal: investitorii au nevoie de stabi-
litate i previzibilitate pentru a lua
deciziile de investitii pe termen
lung.”

ANCUTA STANCIU

(continuare in pagina 4)

Autogol al Braziliei in “meciul” dezvoltarii economice

Dinamica anuald a economiei si a investi

e bine ar fi daca totul ar fi
aga de simplu ca in fotbal.
Acolo jucitorii aplica sche-

mele tactice ale antrenorului, dar
toti luptd pentru aceeasi cau-
Za. In economie este mult mai
complicat, mai ales cand “an-
trenorul” guvernamental con-
sidera ca este absolut necesa-
ra prezenta lui in teren,
asumandu-si inclusiv rolul de
arbitru, pentru a “egaliza” ni-
velul talentului intre vedete si ceilal-
ti jucdtori §i a stabili cite pase sa dea
fiecare, dar mai ales cine trebuic sa
“marcheze”.

CALIN
RECHEA

cat cartea economica in aceasta for-
muld, iar succesul aparent a conti-
nuat si dupd declansarea crizei
globale.

Acum nimic nu mai pare sa
functioneze. IBGE (Institutul
Brazilian de Geografie si Stati-
sticd) a raportat o contractie
economica trimestriald peste
asteptari in T2 2014, de 0,6%,
dupa un declin de 0,2% in T1
2014. Scaderea din primul tri-
mestru a fost raportata, initial, ca o
crestere de 0,2%, iar datele revizuite
au confirmat intrarea Braziliei in re-
cesiune pentru prima datd in ultimii
5 ani. Declinul anual al PIB-ului a

fost de 0,9%, dupa un avans de 1,9%
in trimestrul precedent.

Analistul Neil Shearing, de la Ca-
pital Economics din Londra, a decla-
rat pentru Financial Times cd “ulti-
mele date aratd, mai mult decét orice
altceva, ca este nevoie de reforme
fundamentale pentru restaurarea
vigorii economice”.

In opinia sa, masuri suplimentare
de stimulare monetara “ar face mai
mult rau decét bine, deoarece credi-
tul continud sa creasca mult mai ra-
pid decat PIB-ul nominal si poate
ameninta stabilitatea financiara™. m

(continuare in pagina 6)



