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Programul de tiparire
al BCE a demarat
cu frana trasa

u fost suficiente cateva

zile pentru ca succesul

programului de relaxare

cantitativa al BCE sa fie
pus sub semnul intrebarii.

Conform datelor prezentate de
Mario Draghi sap-
taména trecutd, BCE si
celelalte banci nationa-
le din zona euro trebuie
sd cumpere obligatiuni
guvernamentale cu
maturitatea cuprinsa
intre 2 si 30 de ani si
randamente pozitive. Achizitia obli-
gatiunilor cu randamente negative
este permisa, totusi, dar numai in con-
ditiile in care randamentele sunt mai
mari decat pragul de -0,2%, valoarea
actuald a ratei depozitelor plasate la
BCE de catre bancile comerciale.

Desi initial BCE a recomandat
evitarea obligatiunilor cu randamen-
te negative, la scut timp dupa lansa-
rea programului au aparut primele
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Curba randamentelor pentru obligatiunile Germaniei
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informatii privind achizitionarea de
catre Bundesbank a unor astfel de
obligatiuni, emise de guvernul de la
Berlin.

O mare parte din curba randamen-
telor pentru Germania a fost impinsa
deja sub zero, primele dobanzi pozi-
tive aparand abia la maturitatea de 8
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ani, conform ultimelor date de la
Investing.com (vezi graficul 1).

De asemenea, obligatiunile Ger-
maniei cu maturitati de 2 si 3 ani nu
mai pot fi cumparate de BCE si Bun-
desbank, deoarece randamentele au
scazut sub pragul de -0,2%.

(continuare in pagina 6)

BCE a cumparat obligatiuni de 10 miliarde de euro

Banca Centrala Europeana (BCE) a cumparat obli-
gatiuni in valoare de 9,8 miliarde de euro (10,3 miliarde
de dolari) in primele trei zile de la lansarea programului

de relaxare cantitativa (achizitii de obligatiuni din zona

euro), dupd cum a anuntat ieri Benoit Coeure, membru
al consiliului guvernatorilor institutiei. Titlurile cum-
parate au o maturitate medie de noua ani. (A.V.)

(continuare in pagina 6)

ADRIAN VASILESCU:

“Evolutia dolarului - un
factor extern ce poate produce
socurl pe piata noastra”

upd o saptamana inche-
iatd de crestere constan-
ta a dolarului fata de leu
- evolutie care a urmat
trendul cursului dolar -, mone-

Evolutia cursului dolar/leu

(05.01. - 12.03.2015)

Sursa: BNR

da americana s-a depreciat, ieri, atat
fata de leu (ajungand la 4,1797 lei,
de 1a4,2059 lei), cat si fatd de mone-
da curopeand.

Cu toate acestea, economistii
apreciazd ca trendul de cregtere a do-
larului american va continua pe tot
parcursul acestui an.

Adrian Vasilescu, consultant de
strategie in cadrul Bancii Nationale a
Roméniei (BNR), ne-a spus ¢ exista
previziuni care aratd ca, pand la
sfarsitul anului in curs - inceputul
anului viitor, cursul euro/dolar sa
ajunga la paritatea de 1 la 1, iar noi sa
avem un nou raport leu/dolar.

Evolutia dolarului american a
inceput sd scada, atat pe pietele in-
ternationale, cdt si la noi, inca de
saptamana trecuta, pe fondul
anuntarii programului de relaxa-
re cantitativa, lansat saptamana
aceasta de Banca Centrala Euro-
peand (BCE).

Ziva de 4 martie a fost prima in
care moneda americand a trecut pra-
gul psihologic de 4 lei, dupa ce a
inceput anul la o valoare de 3,77 lei.

Referitor la evolutia dolarului
american in raport cu moneda natio-

nald, Adrian Vasilescu ne-a expli-
cat: “Trebuie sa despartim lucrurile
in doud etape, cind vorbim despre
evolutia dolarului, si sd avem in ve-
dere perioada de dinainte de februa-
rie 1991, cand s-a deschis piata va-
lutard, § anterioard momentului
martie 2003, pana cand am avut ca
referinta dolarul. De la acea data,
am schimbat referinta, in functie de
ponderea monedelor in care faiceam
comert exterior. Tinand cont ca in
martie 2003 faceam comert extern
in euro intr-o proportie de circa
70%, de atunci am inceput sa facem
media directd leu/euro si in functie
de acest curs sa calculam, intr-un
mod incrucisat, reperele pentru sta-

bilirea cursului celorlalte monede.

in acest context, trebuie sa intele-
gem ca raportul leu/dolar nu este in-
fluentat de piata noastrd, ci de rapor-
tul euro/dolar, care a suferit schim-
bari fundamentale. Dupa ce euro a
fost dominant, dolarul incepe sa isi ia
revansa”.

Potrivit reprezentantului BNR,
avem un nou factor extern ce poate
produce socuri pe piata interna. Cel
mai important soc va fi resimtit pe
piata titeiului, intrucat bursele din
domeniu inca functioneaza in dolari,
ne-a mai spus domnia sa.

EMILIA OLESCU

(continuare in pagina 13)

Surse: BCE a aprobat
majorarea liniei de

finantare pentru
bancile elene

Consiliul guvernatorilor Bancii
Centrale Europene (BCE) a aprobat,
ieri, majorarea cu 600 de milioane de
euro (637 de milioane de dolari) a
plafonului maxim al liniei de finan-
tare de urgenta (ELA) destinata cre-
ditorilor eleni, ca urmare a accelera-
rii iesirilor de bani din depozite, spun
surse anonime, citate de Bloomberg.

Conform acestora, bancile din
Grecia pot accesa acum fonduri totale
de 69,4 miliarde de euro, prin inter-
mediul bancii centrale de la Atena, iar
majorarea a fost solicitatd de aceasta
institutie. Noua majorare vine dupa
ce, saptamana trecutd, BCE a decis sd
aprobe extinderea programului ELA
cu 550 de milioane de euro.

Consiliul guvernatorilor BCE
analizeaza saptimanal furnizarea de
lichiditati in regim de urgentd pentru
bancile grecesti, ceea ce reflectd te-
merile ca acestea pot folosi banii
pentru finantarea guvernului de la

“In conditiile in care Executivul
elen nu are capacitatea sa acceseze
pietele si nici bancile nu pot obtine
finantare de pe piete, exista temeri
privind finantarea monetara, daca
ELA este folosita pentru achizitia de
obligatiuni guvernamentale pe ter-
men scurt sau pentru rostogolirea tit-
lurilor de stat”, a afirmat, ieri,
presedintele Bundesbank (banca
centrald germand), Jens Weidmann.

Amintim cd, luna trecutd, BCE a
incetat si mai accepte obligatiuni
grecesti drept garantii pentru credi-
tele acordate bancilor comerciale,
astfel ca sarcina finantarii acestora
din urma a ajuns la banca centrala a
Greciei. (V.R.)
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DARIUS VALCOV:

“Noul produs pentru solutionarea crizei
francilor - intr-o forma avansata”

oul produs la care Ministe-
rul Finantelor Publice lu-
creaza impreund cu ban-

cherii, pentru rezolvarea crizei cre-
ditelor in franci elvetieni (CHF),
este intr-o forma avansatd, a decla-
rat, ieri, ministrul de resort Darius
Vilcov, fara si ofere detalii.

Oficialul a precizat: “Lucrdm
impreund cu expertii din sistemul
bancar i cu cei din Banca Nationald a
Roméniei la un nou produs pentru so-
lutionarea problemei imprumuturilor
in franci. Acest nou produs este intr-o
forma mult mai avansata, in cadrul
Ministerului Finantelor. Este dat spre
avizare in directie. In momentul in
care va avea viza pana la nivelul mi-
nistrului, il voi face public”.

Surse apropiate situatiei ne-au
spus, recent, ca acest produs ar viza
conversia imprumuturilor din CHF

in lei, la cursul zilei, cu aplicarea
unui discount si cu garantii din par-
tea statului.

Sursele noastre ne-au declarat:
“Arurma sa fie efectuatd o conversie
la cursul zilei, cu un discount de 15%
aplicat de bancd. Restul ramas de
platd de catre consumatori va fi ga-

rantat de stat in proportie de 50%.
intrebarea care se pune este dacd
actionarii bancilor vor aproba acel
discount, pentru ca acesta va trebui
sé fie aprobat in Adundrile Generale
ale Actionarilor din cadrul institutii-
lor financiare™.

Se pare ca noua solutie, in cazul in
care va fi adoptatd, este dedicata
doar unora dintre creditele in CHF,
in functie de valoarea acestora.

in timp ce Marius Dunca, presedin-
tele Autoritatii Nationale pentru Pro-
tectia Consumatorilor (ANPC), consi-
derd ca un astfel de proiect ar repre-
zenta “un ajutor uriag pentru consu-
matori”, fiind o idee foarte bund, avo-
catul Gheorghe Piperea este de parere
cd initiativa este discriminatorie.

EMILIA OLESCU

(continuare in pagina 2)

ASF: “Actionarii nemultumiti
pot cere retragerea din societate,
la delistarea de pe AeRO*

na dintre dilemele arzatoare
ale actionarilor aparute in
contextul desfiintarii pietei

ternativ AeRO se refera la drepturile
actionarilor, in cazul delistrii.

In conditiile in care peste 200 de
societdti de pe Rasdaq aleseserd si se
mute pe AeRO, pani la fi-
nalul lunii februarie, iar
Bursa de Valori Bucuresti
nu mai conteneste cu promovarea
noului ATS, investitorii se temeau de
captivitate pe AeRO.

Chiar BVB a fost cea care a pus
paie pe foc.

“Da, 0 companie se poate delista
de pe sistemul alternativ AeRO, fara
sa faca oferta de retragere pentru ac-
tionarii care nu sunt de acord”, a
spus, recent, Bogdan Mugescu, bu-
siness development specialist al
BVB, in cadrul unui forum pentru

BURSA

investitori.

Autoritatea de Supraveghere Fi-
nanciard a transmis, insd, un mesaj
contrar, pe parcursul dezbaterilor pri-
vind implicatiile legii de desfiintare a
Rasdag, care prevede ci societdtile de
pe acest segment trebuie sa decida fie
delistarea, fie mutarea o piata regle-
mentatd sau pe un ATS.

La solicitarea ziarului
“BURSA™, ASF lamureste,
incd o datd situatia: “Asa cum deja s-a
comunicat in luna februarie, retrage-
rea de la tranzactionare a valorilor mo-
biliare tranzactionate cu acordul emi-
tentului in cadrul sistemului alternativ
administrat de BVB se realizeazi si cu
respectarea prevederilor art.87 alin.(4)
si al art.88 alin.(4) din Regulamentul
1/2006 si al Dispunerii de masuri
8/2006. (ADINA ARDELEANU)

(continuare in pagina 5)

MIRCEA TUDOR, MB TELECOM:

“Suntem pregatiti sa raspundem nevoilor de securitate
nationald, in eventuale situatii de criza”

® “Suntem in dialoguri cu autoritatile din cateva zone fierbinti din Orientul Mijlociu si Africa, dar si de pe continentele
americane, pentru securizarea frontierelor terestre, a porturilor si a aeroporturilor”

Amenintarile la adresa securitatii aviatiei i s

sunt inca in stadiu incipient, dar tara noastra nu este foar-
din punct de instituti i

ce pri i iatiei militare, ne-a declarat Mircea

Tudor, presedintele MB Telecom, companie care ofers
sisteme de securitate in domeniul aviatie civile si militare la
nivel global, precum si solutii de securizare a frontierelor.
B Telecom este singura companie din lume care a casti-
gat de doua ori Marele Premiu al Salonului de Inventii de la
Geneva, in 2009 si 2013, pentru lansarea scanerului de
avioane comerciale. Mircea Tudor este unul dintre cei mai
cunoscuti inventatori romani, iar domnia sa si-a propus s&
revolutioneze industria de securitate la nivel mondial.

Presedintele MB Telecom ne-a precizat, intr-un interviu:
“Sigur c& nu ne bucuré tensiunile geopolitice din vecind-
tatea noastrd, dar suntem pregatifi sa raspundem nevoi-
lor reale de tehnologii de securitate cu solutiila eventuale

. care
Wircea Tudor ne-a spus ¢ MB Telecom a contribuit in mod
decisiv la securizarea frontierei estice a Uniunii Europene ad-
ministrata de Romania, printr-un proiect paralel si indepen-
dent fata de muit discutatul proiect EADS. Domnul Tudor
apreciaza c& valoarea proiectului a fost de circa 50 de milioa-
ne de euro, “adi i mai puti 7

nationala”.

Presedintele MB Telecom ne-a declarat c& a inceput o
campanie de promovare pentru scanerele de avioane co-
merciale si ca primele vanzari sunt asteptate pentru
sférsitul anului 2015.

n opinia domniei sale, scanerele de avioane produse de
MB Telecom au costuri de vanzare intre 3 si 6 milioane de
euro, in functie de varianta civila sau militara, de mérimea
avioanelor pe care urmeazé sa le scaneze, de opfiunile
funcionale si de integrare solicitate de clienti
de pachetul de mentenanta si suport tehnic solicitate.

in functie

Reporter: Cum apreciati evolutia
tarii noastre din punctul de vedere al
securitatii aviatiei civile si militare?

Mircea Tudor: Din picate,
Romania nu este foarte activa insti-
tutional in domeniul securittii avia-
tiei civile §i cu atat mai putin a celei
militare, desi un roman a detinut
presedintia ECAC pana de curénd,
iar noi am dezvoltat in o tehnologie
unicd la nivel mondial pentru scana-
rea avioanelor civile si militare.

PETRE BARAC

(continuare in pagina 11)



