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INTERVIU CU DOMNUL MIRCEA URSACHE, VICEPREªEDINTE ASF:

“Toleranþã zero faþã de
indisciplina pe piaþa de capital”
l ”Membri incompatibili propuºi de BVB la conducerea Depozitarului Central s-au pus într-o
situaþie absolut jenantã” l “Nu trebuie respinsã propunerea de spargere a ASF”

Reporter: Guvernul a avut pe ordi-
nea de zi (n.r. ieri) proiectul de ordo-
nanþã de urgenþã pentru modificarea
legii pieþei de capital, dupã cinci va-
riante propuse, în termen de douã luni
de zile. Cum vedeþi aceastã situaþie?

Mircea Ursache: Pentru o imagi-
ne completã a ceea ce înseamnã,
astãzi, legislaþia pieþei de capital, tre-
buie sã spunem cã proiectul de mo-

dificare a legii 297 a izvorât din con-
cluziile reuniunii BNR – ASF - Gu-
vern – Piaþã, cu privire la eliminarea
unor bariere, fiind strict necesarã, ca
urmareafaptuluicã,din februarie, încep
evaluãrile la Bursa de la Bucureºti,
pentrucaRomânia sãdobândeascãsta-
tutul de piaþã emergentã.

Acest proiect nu este singular, el
face parte dintr-un ansamblu de acte

normative, menite sã reglemen-
teze piaþa.

Altfel spus, de la 1 mai 2013
pânã acum, la nivelul pieþei de
capital au fost modificate 24 de
regulamente, ceea ce înseamnã
mai mult de 1,5 regulamente pe
lunã. Reprezintã, pe de o parte,
o muncã istovitoare, dar, pe de
altã parte, un feed-back la cerin-
þele pieþei.

Referitor la legislaþia primarã,
paºii au fost mult mai lenþi, chiar
greoi. Aici, mã refer la faptul cã,
abia astãzi, suntem în faza în
care modificãrile la legislaþia
pieþei de capital în completarea

ordonanþei 32/2012 au parcurs toate
etapele de la Parlament, înainte de
votul final de la Camera Deputaþilor.
Practic, ºi ultimul aviz dat de Comisia
de Buget Finanþe a Camerei a fost ob-
þinut. Urmeazã ca, la 1 februarie, ple-

nul Camerei Deputaþilor sã adopte
aceste amendamente.

A consemnat
ADINA ARDELEANU

(continuare în pagina 5)

CREªTERE PESTE AªTEPTÃRI A
ECONOMIEI SUA

Dolarul, la cursul maxim
al ultimilor cinci ani

Indicele care mãsoarã evoluþia do-
larului faþã de alte valute majore a
urcat ieri, pe pieþele externe, pânã la
nivelul maxim al ultimilor cinci ani,
dupã ce autoritãþile americane au
anunþat cã, în trimestrul al treilea din
acest an, expansiunea economiei
SUA a fost cea mai rapidã din ulti-
mul deceniu.

În aceste condi-
þii, investitorii anti-
cipeazã cã banca centralã a SUA (Fe-
deral Reserve – Fed) va majora
dobânzile anul viitor. Traderii vãd 70%
ºanse ca Fed sã ridice costul
împrumuturilorpânãlafinele lui2015.

Indicele Bloomberg Dollar Spot,
care mãsoarã dinamica dolarului faþã
de zece valute majore, printre care ºi
euro, a crescut cu 0,4% la ora 10:10,
la New York, atingând 1.132,25
puncte - cel mai ridicat nivel din
martie 2009 pânã în prezent.

Faþã de moneda unicã europeanã,
dolarul a urcat cu 0,5% la ora 10:06,
ajungând la 1,2170 unitãþi/euro.

În opinia analiºtilor, informaþiile
economice sunt pozitive pentru do-
lar, dat fiind cã ele aratã redresarea.

Departamentul pentru Comerþ din
SUAa anunþat, ieri, cã economia Sta-
telor Unite a înregistrat o creºtere de
5% în trimestrul al treilea din 2014,
acesta fiind cel mai rapid avans din
ultimii 11 ani, datorat cheltuielilor de
consum ºi investiþiilor companiilor.

Oficialii de la Washington esti-
mau, iniþial, o creºtere de 3,9%, iar
analiºtii anticipau revizuirea acestei
previziuni la numai 4,3%.

Datele referitoare la creºterea
cheltuielilor de consum, care repre-
zintã 70% din economia americanã,
au fost îmbunãtãþite de autoritãþi la
un avans de 3,2%, de la 2,2% ante-
rior. (A.V.)

Despre libertatea
de a (te) înlãnþui

În urmã cu 25 de ani am redesco-
perit libertatea. Vedeam libertatea
precum cel care tocmai iese la supra-
faþa apei ºi respirã violent, cu nesaþ.
O astfel de libertate e dureroasã. ªi,
în plus, se consumã repede.
Poate de aceea e mai indicat
sã cauþi o libertate simplã,
care sã îþi asigure bunãstarea.
Nu e rau în sine sã percepi li-
bertatea simplist ºi limitat. O
mai mare libertate înseamnã
o mai mare responsabilitate,
iar celor mai mulþi dintre noi
responsabilitatea ne provoa-
cã angoase. Bunãstarea este mai uºor
de atins dacã þintele sunt modeste ºi
smerite.

Prima libertate pe care am redesco-
perit-o în 1989 a fost cea religioasã.
Mai mult de 80% din populaþia actua-
lã se declarã religioasã, motiv pentru
care religia, cu tot cu pãrþile sale
clar-obscure, se studiazã în ºcoli.

Adevãrul este cã nu existã atei
într-un avion cuprins de turbulenþe ºi
nici pe o corabie prinsã într-un ura-
gan pe mare. Toþi acei cãlãtori sunt
controlaþi de frica de moarte. Dialo-
gul cu Dumnezeu e cam singura so-
luþie în atare circumstanþe. Cei ce au
sesizat acest adevãr ºi-au croit haine
de intermediari ai acestui dialog ºi au
devenit sacerdoþi. ªi au cerut supu-
nere.

Ne-am obiºnuit atât de mult cu re-
ligia, încât ne lãsãm controlaþi prin
religie. De bunãvoie. În definitiv,
suntem religioºi de 35 mii de ani, de
când am început sã ferecãm lumea în
cuvinte, ca sã o putem recrea, tot din
cuvinte.

Îmi este clar cã religia ni s-a fixat
în automatismele psihicului. Poate
chiar în gene. Ne supunem ritualului

religios cu emoþie sau cu fricã. Islam
înseamnã, literalmente, supunere.
Creºtinismul bisericesc înseamnã
control ecleziastic al emoþiilor ºi al
fricilor enoriaºului. Nu salvare, ci

control.
Dar nu e tot se poate spune

despre supunere ºi control.
La libertate ºi la inversul ace-
steia suntem nevoiþi sã ne
gândim în raport de spaimele
ºi emoþiile lumii noastre. Ra-
sismul, terorismul, monitori-
zarea vieþii private sunt, ºi
ele, metode de control al

„enoriaºilor” societãþii secularizate,
industriale, de dupã 1900. Toate cer
supunere, ca ºi religia.

Teroristul e un individ cu judecatã
rece, de asasin, care îºi planificã ºi îºi
sãvârºeste faptele de o cruzime ex-
tremã pentru a provoca panicã, tea-
mã, fapte menite sã ºocheze ºi sã-l
determine pe cetãþeanul obiºnuit sã
uite de viaþa lui de zi cu zi, de dreptu-
rile lui, obligându-l sã acþioneze în
contra voinþei sale, pentru a scãpa de
acest rãu imediat ºi atroce. Rasismul
ºi militantismul religios sunt bazine-
le predilecte de unde se pescuiesc te-
roriºtii. Iar monitorizarea vieþii pri-
vate este „legitimatã” de pericolul
terorist. Despre libertate ºi voinþa
conºtientã se spune deja prin cance-
lariile lumii ºi prin curþile de justiþie
cã sunt subsidiare imperativului se-
curitãþii publice.

De altfel, în categoria noilor reli-
gii instituþionale ºi a ideologiilor au
pãtruns deja instrumente de control
al „enoriaºilor” societãþii post-mo-
derne mult mai insidioase, diabolice,
cum sunt suprapopularea, foametea
ºi supraîndatorarea.

(continuare în pagina 14)

Moº Crãciun vine în fiecare zi
pe Wall Street
Pentru marile instituþii finan-

ciare de pe Wall Street, care
ºi-au uitat prea repede rolul în

declanºarea crizei financiare globa-
le ºi laudã neîncetat virtuþile capita-

lismului, dar numai
când este vorba de
profituri, Moº Crãciun
a venit de douã ori în
decembrie 2014.

Prima datã a trecut
prin Washington, unde
a convins majoritatea

reprezentanþilor din Congres ºi ad-
ministraþia Obama sã includã în le-
gea bugetului un capitol privind ga-
rantarea de cãtre contribuabili a tran-
zacþiilor cu instrumente derivate
(n.a. vezi articolul “Marionetele din
Congresul american au votat, din
nou, în favoarea bãncilor”, BURSA,
17.12.2014).

“Citigroup þine ostaticã finanþarea
guvernului pentru a-ºi impune pro-
pria reglementare a unui nou bailout”,

a scris Elizabeth Warren, senator din
partea statului Massachusetts, înain-
te de aprobarea în Congres a legii
bugetului. Susþinerea poziþiei Citi-
group de cãtre preºedintele Obama
poate pãrea, la prima vedere, de
neînþeles. Oare excluderea oricãror
negocieri cu “teroriºtii” care iau
“ostatici” nu a rãmas singura con-

stantã a politicii administraþiilor
americane din ultimele decenii?

Restricþia referitoare la tranzacþii-
le cu instrumente derivate, în cadrul
entitãþilor financiare ale cãror depo-
zite sunt garantate de cãtre FDIC
(Federal Deposit Insurance Corpo-
ration), a reprezentat un pilon de
bazã al Legii Dodd-Frank, adoptatã
în 2010, care ar fi trebuit sã elimine
utilizarea fondurilor publice pentru
salvarea bãncilor.

Un alt pilon de bazã l-a reprezen-
tat Regula Volcker, propusã de Paul
Volcker, fost preºedinte al Federal
Reserve, al cãrei scop a fost limitarea
dreptului bãncilor de a se angaja în
anumite investiþii speculative. Regu-
la ar fi trebuit sã intre în vigoare la
mijlocul anului viitor, instituþiilor fi-
nanciare fiindu-le acordat un termen
de cinci ani pentru lichidarea poziþii-
lor care nu respectau prevederile re-
glementãrii.

(continuare în pagina 11)

Italia nu va bloca
eventuala preluare
a “Monte dei
Paschi” de cãtre
un investitor strãin

Banca Italiei nu se va opune unei
preluãri strãine a “Banca Monte dei
Paschi di Siena” - cea mai veche in-
stituþie de credit din þarã, care are
probeme financiare.

Viceguvernatorul bãncii centrale
de la Roma, Fabio Panetta, a declarat
cã preluãrile bãncilor locale de cãtre
investitori strãini au fost de succes,
dupã cum aratã experienþa din trecut.

“Orice rezerve cu privire la naþio-
nalitatea grupurilor care ar putea fi
interesate de o fuziune cu Monte dei
Paschi ar fi anacronicã ºi contrapro-
ductivã”, a afirmat Panetta, citat de
cotidianul Il Messaggero.

“Monte Paschi” trebuie sã obþinã
de la investitori, în 2015, pânã la 2,5
miliarde de euro, conform deficitu-
lui de capital identificat de autorita-
tea de reglementare europeanã în ca-
drul testelor de stres. Operaþiunea ar
putea atrage un cumpãrãtor strãin
pentru banca italianã.

“Singura condiþie relevantã în
evaluarea unei posibile fuziuni este
capacitatea de a asigura un manage-
ment solid al bãncii, care sã îi permi-
tã creditarea cãtre persoane fizice ºi
companii”, a menþionat Panetta.

V.R.

GHEORGHE
PIPEREA

CÃLIN
RECHEA

“Numãrul solicitãrilor de asistenþã juridicã
pentru conversia creditelor va creºte”
(Interviu cu Gabriel Zbârcea, Managing Partner la Þuca Zbârcea & Asociaþii)

Reporter: În ultima vreme au fost
vehiculate o serie de achiziþii ºi fu-
ziuni importante în sectorul bancar.
În ce alte domenii urmeazã sã aibã
loc astfel de miºcãri?

Gabriel Zbârcea: Pot sã con-

firm cã sectorul bancar a fost ve-
deta tranzacþiilor de tip achiziþii ºi
fuziuni, atât ca numãr, cât ºi ca va-
loare.

Cred cã acest lucru s-a datorat ne-
voii de restructurare a bãncilor, fie la

nivel de grup, fie la nivelul operaþiu-
nilor din România.

A consemnat
EMILIA OLESCU

(continuare în pagina 13)

Numãrul proceselor pe clauze abuzive a

crescut considerabil, în ultimul timp,

apreciazã avocatul Gabriel Zbârcea, Ma-

naging Partner la Þuca Zbârcea & Aso-

ciaþii.

Domnia sa ne-a precizat, în cadrul unui in-

terviu, cã, dacã iniþial, clienþii bãncilor so-

licitau instanþei sã constate nulitatea

unor clauze referitoare la modificarea

dobânzii pe parcursul contractului de cre-

dit sau nulitatea unor clauze ce prevedeau

anumite tipuri de comisioane, ulterior,

aceºtia au formulat acþiuni individuale

sau colective, solicitând nulitatea clauze-

lor ce prevedeau rambursarea împrumu-

tului în moneda în care a fost contractat

creditul ºi, deci, convertirea creditului din

valutã în lei ºi rambursarea ratelor la cur-

sul din data obþinerii creditelor.

Gabriel Zbârcea estimeazã o creºtere a

numãrului de solicitãri de asistenþã juridi-

cã ºi reprezentare în speþe de acest gen.

Mircea Ursache: “În urma investigaþiilor pe care le-am fãcut,
nu avem elemente prin care acþiunile preºedintelui Tudor
Ciurezu sã poatã fi considerate abuz de piaþã sau manipulare”.

Autoritatea de Supraveghere Financiarã are toleranþã zero faþã de indisciplina pe piaþa

de capital ºi faþã de nerespectarea regulamentelor, ne-a spus Mircea Ursache, vice-

preºedintele ASF pentru piaþa de capital, în cadrul unui interviu.

Domnia sa a fãcut bilanþul anului 2014, din perspectiva activitãþii sectorului pieþei de

capital, considerând cã realizãrile în domeniul disciplinãrii pieþei, întocmirii legislaþiei

secundare, a propunerilor pentru legislaþia primarã “reprezintã o pondere înzecit mai

mare decât partea mediaticã a unor conflicte ºi cazuri de încãlcare a legislaþiei”.

Mircea Ursache a explicat de ce ASF nu a aprobat regulamentul pentru titluri de inte-

res, cerut de Fondul Proprietatea pentru listarea dualã la Londra.

Guvernul a aprobat ordonanþa
de urgenþã care schimbã legea
pieþei de capital
Guvernul a aprobat, ieri, ordonanþa de urgenþã

care modificã legea pieþei de capital, însã nu a

publicat ºi textul acesteia, ca sã fie clar pentru

toatã lumea care sunt regulile de acum înainte,

în condiþiile în care piaþa bursierã presupune

transparenþã maximã, tocmai ca investitorii sã

aibã acces egal la informaþii.

Purtãtorul de cuvânt al Executivului, Corneliu

Calotã, a precizat cã miniºtrii nu au intervenit

asupra proiectului ordonanþei, în cadrul ºedin-

þei de Guvern, deºi cu puþin timp înainte ca Gu-

vernul sã se întruneascã, în Comisia de Dialog

Social, specialiºtii din piaþã au criticat unele

din prevederile proiectului ordonanþei.

(continuare în pagina 5)
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