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DRAGOª CABAT:

“Mã aºtept ca leul sã scadã, mai ales
pe fondul evenimentelor politice”
lMugur Isãrescu: “Leul stã tolãnit de aproape jumãtate de an” lMihai Ionescu: “Nu sunt motive
majore de fluctuaþii sensibile care sã destabilizeze exportatorii”

Cursul leu/euro s-ar putea
confrunta cu o volatilitate
accentuatã, în urmãtoarele

luni, în special pe fondul evenimen-
telor politice, este de pãrere anali-
stul economic Dragoº Cabat.

Domnia sa ne-a declarat: “Mã
aºtept ca în perioada care urmeazã sã
înceapã o volatilitate destul de mare
a leului, care va consta, în primul
rând, într-o posibilã depreciere ac-

centuatã a monedei naþionale, pe
parcursul a câteva luni, pânã prin
martie 2015. Ulterior, în trimestrele
al doilea ºi al treilea din anul viitor,
estimez o ascensiune constantã a
leului, care va continua pe tot parcursul
anului, astfel încât cursul sã se întoar-
cã la 4,1-4,2 lei/euro.

Aceastã potenþialã evoluþie ar
urma sã aibã loc pe fondul eveni-
mentelor politice care au loc în þara

noastrã ºi în contextul economic in-
ternaþional, dar în principal ca urma-
re a dezechilibrelor politice”.

Considerentele lui Dragoº Cabat
vin în contextul în care Guvernatorul
BNR Mugur Isãrescu a afirmat, ieri,
cã moneda naþionalã “stã tolãnitã” în
intervalul 4,4-4,44 lei/euro de aproape
jumãtate de an, fãrã sã înregistreze
fluctuaþii nici mãcar în campania elec-
toralã, aºacumse întâmpla înalþi ani.

“Dupã un timp, publicul a vãzut
cã direcþia leului nu e numai în sen-
sul deprecierii, e ºi în apreciere, stã
tolãnit leul în intervalul 4,40-4,44 de
aproape jumãtate de an, adicã mai
puþin de 1%. Mai miºcã aºa, uºor, din
coadã, dar sub 1% (…) Gândiþi-vã
ce era anterior, într-un an electoral.

E.O.

(continuare în pagina 5)

Banca Italiei:
“Este în joc
credibilitatea BCE
privind þinta de inflaþie”

Zona euro se aflã la un pas de de-
flaþie, iar credibilitatea Bãncii Cen-
trale Europene (BCE) cu privire la
capacitatea sa de atingere a þintei de
creºtere a preþurilor de consum “este
în joc”, potrivit viceguvernatorului
Bãncii Italiei, Salvatore Rossi.

Rossi a avertizat: “Zona euro este
la un pas de deflaþie. Rata inflaþiei
din uniunea monetarã a fost de nu-
mai 0,4% în octombrie. Numai douã
din cele 18 þãri ale zonei au o inflaþie
de peste 1%.

Conform spuselor lui Rossi, pro-
blema este generatã de cererea slabã
din regiune ºi existã riscul ca aºtep-
tãrile de inflaþie pe termen lung sã
devinã “neancorate”.

“Credibilitatea BCE în privinþa
þintei de stabilitate a preþurilor este
acum în joc”, a precizat Rossi.

Þinta de inflaþie a BCE este de cir-
ca 2%, iar stimulentele lansate de
BCE pânã în prezent nu au reuºit sã
creascã indicele preþurilor de con-
sum. Potrivit Fondului Monetar
Internaþional (FMI), inflaþia din
zona euro va rãmâne sub þinta BCE
cel puþin pânã în 2019. FMI preconi-
zeazã cã, în acest an, inflaþia din
zona euro nu va depãºi 0,5%, iar în
2015 va fi de 0,9%.

Luna trecutã, economistul-ºef al
FMI, Olivier Blanchard, declara cã
existã riscul ca redresarea zonei euro
sã stagneze din cauza cererii în scã-
dere ºi a pericolului ca inflaþia redu-
sã sã se transforme în deflaþie.

V.R.

PRIMA ZI DE TRANZACÞIONARE A DECURS LIN

Lungu, AFEER: “Bursa
regionalã de energie nu ne-a
influenþat semnificativ preþurile”
l Pe anumite intervale orare, România a importat, ieri, energie din Ungaria

Înfiinþarea bursei regionale de
energie de cãtre România, Ungaria,
Cehia ºi Slovacia presupune ca
aceste patru þãri sã ajungã sã aibã un
preþ unic al electricitãþii tranzacþio-
nate pe pieþele spot. Pânã atunci, flu-

xurile de energie dintre state au in-
fluenþe pe pieþele naþionale.

Energia produsã în þara noastrã a
fost, în ultimii ani, sub nivelul state-
lor partenere în cadrul proiectului
pieþei regionale. Astfel cã existã ri-

scul scumpirii energiei pentru con-
sumatorii români, în urma tranzac-
þionãrii regionale a cantitãþilor di-
sponibile din cele patru state.

Criza, însã, a redus puternic di-
ferenþele de preþ dintre statele re-
giunii noastre, potrivit traderilor.
Aºa se face cã prima zi de tranzac-
þionare regionalã (n.r. ieri) a decurs
lin, fãrã evenimente deosebite ºi
fãrã sã existe influenþe semnificati-
ve de preþ pe piaþa noastrã, dupã
cum apreciazã furnizorii pe care
i-am consultat.

ALINA TOMA VEREHA

(continuare în pagina 11)

Mark Mobius: “Listarea
FP va crea efervescenþã
la Londra”
l “Ni s-a reproºat cã vindem «gâsca cu ouãle de
aur», dar rãscumpãrarea este cea mai bunã
alternativã”, considerã Mobius l “Vrem sã
cotãm FP la Londra, ca sã scãdem discountul“,
spune Mark Mobius l Greg Konieczny: “Ne
aºteptãm la listarea Hidroelectrica, în prima
jumãtate a anului 2016”

Discountul de 22% dintre
preþul acþiunilor Fondul
Propritatea ºi valoarea acti-

vului net este foarte mare, conside-
rã Mark Mobius, preºedinte execu-
tiv Templeton Emerging Markets
Group, în condiþiile în care pentru
Fondul Templeton Investment Trust
discountul este 7-8%.

“Unul dintre motivele pentru care
vrem sã ne listãm la Londra (n.r. pe
lângã Bursa de Valori Bucureºti) este
scãderea discountului”, a spus Mark
Mobius, care se aºteaptã la o eferve-
scenþãpepiaþa londonezãladebutulFP.

Fondul are toatã documentaþia
pregãtitã pentru listarea pe Bursa de
Valori de la Londra prin intermediul

titlurilor de interes ºi aºteaptã apro-
barea regulamentului Autoritãþii de
Supraveghere Financiarã, în acest
sens.

“Suntem foarte aproape de lista-
rea la Londra, la aproape trei ani de
când am încercat prima datã cotarea
pe o altã bursã, la Varºovia”, a spus
Greg Konieczny, care a adãugat:
“Costurile de tranzacþionare la Lon-
dra sunt mai mari decât la Bucureºti,
astfel cã ar trebui sã fie încurajatã li-
chiditatea la Bucureºti.

Ne aºteptãm sã nu existe diferenþe
de preþ între cele douã pieþe. Acþiuni-
le vor putea fi transferate uºor de pe
o piaþã pe alta”.

Domnia sa sperã ca ASF sã aprobe
regulamentul pentru titluri de interes
sãptãmâna viitoare, ceea ce ar per-
mite ca listarea Fondului sã aibã loc
în prima jumãtate din decembrie.

Autoritatea de Supraveghere Fi-
nanciarã a decis sã prelungeascã,
pânã la finalul sãptãmânii, perioada
de consultare publicã pentru Proiec-
tul de Regulament privind listarea pe
o piaþã din alt stat membru, prin in-
termediul titlurilor de interes a acþiu-
nilor listate în þara noastrã.

ADINA ARDELEANU

(continuare în pagina 13)

Rasdaq, menþinut de 18 ani,
pe acelaºi argument:
acþionarii minoritari

M
ai mulþi investitori au
semnalat Autoritãþii
de Supraveghere Fi-
nanciarã (ASF) faptul

cã legea pentru desfiinþarea Rasdaq,
adoptatã recent, conþine “hibe”, care
permit emitenþilor sã ocoleascã obli-
gaþiile faþã de minoritari, potrivit unor
surse prezente, ieri, la dezbaterea pro-
iectului de regulament privind statu-
tul pieþei Rasdaq.

Potrivit legii Rasdaq, emitenþii
trebuie sã decidã dacã iniþiazã de-
mersurile pentru admiterea la tran-
zacþionare pe o piaþã reglementatã
sau pe un sistem alternativ de tran-
zacþionare (ATS), în termen de patru
luni, în cadrul adunãrilor generale,
urmând ca, într-un an, piaþa sã nu
mai existe.

Participanþii la dezbatere au ridi-
cat problema companiilor care pot
alege listarea pe ATS, de unde se pot
delista fãrã nici o “penalitate”, deºi
legea adoptatã în Parlament, stipule-
azã cã societatea trebuie sã acorde
acþionarilor dreptul de retragere.

“Legea este proastã, are foarte
multe scãpãri privind protecþia acþio-
narilor minoritari”, ne-au spus surse
din piaþã, adãugând: “Nu cred cã se
mai poate interveni pe lege. ASF
încearcã sã vadã ce se mai poate sal-
va din lege, prin proiectul de regula-
ment, astfel încât sã acopere gãurile
lãsate. Dar, are posibilitãþi limitate”.

MAKE, preºedintele Grupului de
Presã “BURSA”, considerã cã hibe-
le invocate de participanþii la dezba-
tere sunt artificioase ºi reprezintã
unul ºi acelaºi argument cu acela
pentru care a fost înfiinþatã piaþa ile-
galã Rasdaq ºi pentru care a fost
menþinutã timp de 18 ani, respectiv
protejarea acþionarilor minoritari,
cãrora trebuie sã le fie asiguratã po-
sibilitatea tranzacþionãrii: “În 18 ani,
acþionarii minoritari nu ºi-au
tranzacþionat acþiunile, iar societãþile
listate nu au simþit nevoia listãrii,
unde au fost bãgate cu forþa.

A.A.

(continuare în pagina 5)

PENTRU PRIMA OARÃ DUPÃ 2012

Francul se apropie
de plafonul minim impus
cursului de schimb
l Analizã Bloomberg: Banca centralã a Elveþiei
va pãstra plafonul minim pânã în 2017

Francul s-a apreciat ieri, pe pieþele
externe, ajungând pentru prima oarã
dupã septembrie 2012 foarte aproa-
pe de plafonul minim impus de ban-
ca centralã – 1,20 unitãþi/euro.

Aprecierea vine în condiþiile în
care se apropie referen-
dumul pentru repatrierea
aurului, programat sã se
desfãºoare la data de 30 noiembrie.
Partidul Popular Elveþian vrea sã
oblige banca centralã sã aibã rezerve
de aur de cel puþin 20% din activele
totale, faþã de 8% în prezent.

Francul avea un curs de 1,20129
unitãþi/euro ieri, la ora 14:13, pe pia-
þa din Londra, dupã ce anterior atin-

sese 1,2009 unitãþi/euro, cel mai pu-
ternic curs consemnat dupã septem-
brie 2012, când banca centralã a
vândut franci pentru ultima datã.

La Zürich, francul avea un curs de
1,2014 unitãþi/euro ieri, la amiazã,

aproape nemodificat faþã
de ziua anterioarã.

Banca Naþionalã a Elve-
þiei (SNB) a stabilit în septembrie
2011 plafonul minim pentru cursul
francului la 1,20 unitãþi/euro, ca sã
protejeze exportatorii, sã previnã de-
flaþia ºi recesiunea.

ALINA VASIESCU

(continuare în pagina 11)

VALUTE

“Leul a ignorat total

campania electoralã”,

a spus Mugur Isãrescu.

OVIDIU NICOLESCU, CNIPMMR:

“Majoritatea întreprinderilor luptã pentru supravieþuire”

Evoluþia sectorului întreprin-
derilor mici ºi mijlocii se
înscrie într-o notã predomi-

nantã de supravieþuire, înregistrând
o uºoarã dezvoltare, dupã cum ne-a

spus Ovidiu Nicolescu, preºedintele
Consiliului Naþional al Întreprinde-
rilor Private Mici ºi Mijlocii din
România (CNIPMMR).

Potrivit domniei sale, doar 20% din

întreprinzãtori apreciazã cã mediul de
afaceri este favorizant, o cincime din
reprezentanþii IMM-urilor sunt de pã-
rere cã, la noi, sunt condiþii normale de
supravieþuire, restul întreprinderilor

considerând cã mediul de afaceri este
neutru sau chiar defavorizant.

EMILIA OLESCU

(continuare în pagina 3)


