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Relaxarea cantitativa,
gaura neagra a politicii monetare

Fed face planuri pentru un posibil

aurile negre reprezinta
unul dintre cele mai fa-
scinante domenii
de studiu ale
astrofizicii. Definitia “oficia-
1" arata ca “sunt regiuni din
spatiua ciror atractie gravita-
tionala este asa de puternica,

Alte teorii vin cu o ipoteza §i mai

greu de testat: fiecare gaura neagra

contine un univers, ceea ce im-

plica faptul ca propriul nostru

univers se afld intr-o astfel de
gaurd.

Pana cand fizicienii vor veni

cu o teorie unificati a gaurilor

incat nicio particula sinicira-  CALIN  negre, echivalentul economic
diatiile electromagnetice nu _RECHEA a1 ynyj astfel de fenomen co-

e poate scapa”.

Dupa decenii de studii, cercetato-
rii incd mai dezbat existenta gaurilor
negre. Renumitul fizician Stephen
Hawking a scris anul trecut ca “in
forma pe care o cunoastem, gaurile
negre nu exista”, dupa cum aratd un
articol de pe site-ul National Geo-
graphic.

smic este gata si se activeze la
umilul nostru nivel planetar. Nu, nu
este vorba de ceea ce poate face acce-
leratorul de la CERN, ci de ceea ce au
facut deja marile bancile centrale.
Declangarea crizei globale in
2007 le-a determinat si reduca
dobanzile de politicd monetar pana
aproape de zero, iar cand efectele au

faliment al SUA

® Investitorii vand obligatiuni, randamentul

titlurilor creste

Banca centrala americana (Federal Reserve - Fed) a elaborat planuri extinse pentru
eventualitatea unui default al datoriilor publice ale Statelor Unite, potrivit unui parla-
mentar citat de Reuters, care face referire la documente ale Fed.

Statele Unite s-au aflat in pragul unui dezastru in 2011 si 2013, cand luptele politice

facturile.

Analisti si oficialil au avertizat c4 ratarea plétilor poate provoca “un dezastru econo-

niunie 2014, deputatul republican Jeb Hensarling, din Texas, afirma, intr-o scrisoare
adresata secretarului Trezoreriei, Jack Lew, ca staff-ul séu a studiat planurile neclasi-

ficate

(V.R)

intarziat sd apard, au trecut la tiparire
directa.

in aceste conditii, activitatea pie-
telor financiare a fost puternic di-
storsionata, singurii beneficiari fiind
marile banci internationale, care au
trecut de la stadiul de “prea mari
pentru a se prabusi” la “mult prea
mari pentru a se prabusi, dar si prea
mari pentru a mai fi salvate”.

Bursele internationale, mai ales
cele din Statele Unite, nu mai reflec-
ta de mult performantele financiare
ale companiilor, dar indicii au cre-
scut necontenit, pe fondul generali-
Zarii tranzactionarii algoritmice de
‘mare viteza si a efectelor “benefice”
ale tiparnitei.

Lipsa cfectelor semnificative asu-

(continuare in pagina 14)

pra economiei reale, care are fi tre-
buit sa ajunga de mai mult timp la
“viteza de evadare™, I-a determinat
pe Larry Summers, fost secretar al
Trezoreriei SUA, si readuca in di-
scutie teza “stagnarii seculare”. In
opinia sa, “nu poate fi neglijatd ideca
cd ne aflam in situatia in care
dobénzile reale de echilibru sunt ne-
gative”, dupa cum scria pe blogul
sau la inceputul anului (n.a. dobanda
reald reprezintd diferenta dintre
dobanda nominala i rata inflatiei).
Din punct de vedere al unui agent eco-
nomic rational, idealul utilizat in con-
struirea modelelor economice de astizi
0 dobanda reala negativa nu are sens.

(continuare in pagina 14)

PRIMARIAARE DE SCHIMBAT 2,2 MILIARDE
LEI, DUPA EMISIUNEA DE OBLIGATIUNI

. o o
Primariei
sa aruncam piata in aer”

volutia euro a incurcat soco-
Elelile Primariei Bucucuresti,

care si-a refinantat in lei un
imprumut contractat in euro, tocmai
ca sa scape de riscul valutar.

Moneda european a atins, ieri,
maximul ultimelor trei luni si ju-
mitate, la cursul BNR (4,4594 lei),
iar pe piata interbancara a depasit
4,46 lei, in conditiile in care Muni-
cipalitatea trebuie sd schimbe, cat
de curand, cei 2.2 miliarde de lei
obtinuti din emisiunca de obliga-
tiuni de sdptamana trecutd. Ofertaa
fost destinata asigurdrii sumei ne-
cesare pentru plata datoriei de 500
de milioane de euro, emisd in
2005, care ajunge la scadenta luna
viitoare.

La cursul de ieri, banii atrasi prin
obligatiuni nu ajung pentru acoperi-
rea sumei de 500 de milioane de
euro.

intrebat daca Primaria a ince-
put deja sa schimbe suma de bani
si ce va face dacd leii nu vor fi su-
ficienti, primarul general Sorin
Oprescu a declarat: “Eu sunt mai
optimist. Avem o procedura sta-
bilitd cu bancile comerciale ale-

Aprecierea euro
incurca socotelile

® Sorin Oprescu: “In niciun caz nu vom incepe

Sorin Oprescu

se. Vom incepe (n.r. schimbul va-
lutar) atunci cénd euro se va
reageza pe cursul lui normal. Din
cauza zvonurilor creste (n.r.
curo). In niciun caz nu vom arun-
ca piata in aer. Avem la dispozitie
aproape o lund sa putem efectua
acest schimb”.

ADINA ARDELEANU

(continuare in pagina 13)

Jurwal ez

DIN CAUZA CA AR CERE COMISION DE
SUCCES FARA SA FIE CAZUL

Profitul
“UniCredit”,
in declin major

“UniCredit” SpA, cea mai mare
banci din Italia, si-a redus cu 28%
profitul net in primul trimestru din
2015, ca urmare a provizioanelor
pentru creditele neperformante si a
contributiei de 91 de milicane de
euro la fondul pentru salvarea banci-
lor din Europa.

in perioada ianuarie-martic 2015,
profitul net al “UniCredit™ a insumat
512 milioane de euro (576 milioane
de dolari), fata de 712 milioane de
curo in primul trimestru din 2014.
Analistii asteptau 501 milioane de
euro.

Veniturile totale ale bancii au
cresut cu 3% in perioada de rapor-
tare, la 5,75 miliarde curo. Pe seg-
mentul tranzactiilor, veniturile
“UniCredit” au sporitcu 83%, la619
milioane de euro.

Provizioanele bancii au ajuns la
980 de milioane de euro in primele
trei luni din 2015, de la 838 milioane
de euro in acelasi interval din anul
anterior.

“UniCredit”, care a imprumutat
18 miliarde de euro de la Banca Cen-
trald Europeand (BCE) in cadrul
programului de refinantare pe ter-
men lung (TLTRO), va lua in calcul
accesarea de noi fonduri, anul ace-
sta. Banca a reusit sa acopere, la fi-
nele lunii aprilie, 34% din necesarul
de 9,1 miliarde de euro previzut
pentru 2015.

02014, grupul “UniCredit” a rea-
lizat un profit net de doua miliarde
de euro, comparativ cu pierderile re-
cord de 13,96 miliarde de euro inre-

gistrate in 2013.
V.R.
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Piperea, amenintat
ca va fi dat n judecata
de un asa-zis client

® Gheorghe Piperea: “Nu voi percepe niciun
comision, nimeni nu trebuie sa se teama de mine”

ituatia debitorilor care au cre-
S dite in franci elveieni pare s
o cotitura ciudatd, in ultima
perioads ficandu-si aparitia un nou
element in relatia dintre banci, avo-
cati §i consumatori.

Se pare ca unii asa-zsi clienti ai
lui Gheorghe Piperea, unul dintre cei
mai vehementi aparatori ai impru-
mutatilor de la banci, s-au intors
impotriva avocatului, ajungand pa
la ameningri cu judecata.

Unul dintre reclamanti, care susti-
ne ca este clientul domnului Piperea
si cd a luat credit de la Volksbank,
ne-a trimis o scrisoare la redactie pe
care asemnat-o simplu “Mihai”, fara
s doreasci si ne dea intreg numele
sdu, in care sustine ca avocatul {i so-
licita, atat lui, cat si celorlalti debitori
ai aceleiasi banci, comision de suc-
ces, fara sa fie cazul.

EMILIA OLESCU

(continuare in pagina 11)

PROBLEMA CREDITELOR IN CHF:

ANPC: “Bancile 1i forteaza pe clienti
sd mimeze negocierea”

ancile pun presiune pe
clienti sa accepte anumite
solutii propuse de acestea,

miménd, astfel, un act de negociere,
in cazul creditelor in franci clvetieni
(CHF), transmite Marius Dunca,
presedintele Autoritatii Nationale
pentru Protectia Consumatorilor
(ANPC), intr-un raspuns pentru de-
putatul PSD Ana Birchall.

Autoritatea precizeaza: “ANPC
si-a ardtat toata deschiderea in ve-
derea dialogului, pentru identifica-
rea unor solutii corecte, echitabile,
care sd imparta povara intre client
si banci. Insa un dialog poate exista
doar daca intre cele doua parti exi-
std aceastd disponibilitate. (...)
Din pacate existd o anumita pozitic
de fortd a bancilor de naturd a afec-

ta, in anumite situatii, insusi com-
portamentul consumatorilor fata
de Autoritate, prin acceptarea, for-
tatd §i tacita, a unor solutii propuse
de banci, creénd, astfel, in mediul
public, aparenta de act juridic ne-
gociat. (...)

ADRIANA RADUTA

(continuare in pagina 6)

Pusculita Transelectrica, din nou subiect
de scandal intre partide

® Liberalii fi acuza pe social-democrati ca si-ar fi votat in AGA din aprilie
salarii si bonusuri foarte mari ® Conducerea Transelectrica nu si-a primit
incd bonusurile, pentru anii trecuti

oliticieni din toate partidele
vor si-si impartd din nou-
conducerea Transelectrica

transportatorul national de electrici-
tate, vazut di ca 0 puscu-

lita doldora de bani.

Lupta s-a intetit, in conditiile in
care existd doua locuri libere in Di-
rectorat, iar unul in Consiliul de Su-

Liberalii i-au acuzat, recent, pe so-
cial-democrati ¢ au aprobat in aduna-
rea generald a actionarilor, din aprilie,
salarii si bonusuri foarte mari. (A.T.)

(continuare in pagina 6)

BILD: MAREA INSELACIUNE A PLATII DATORIILOR GRECIEI

A platit sau nu Grecia 750 de milioane
de euro catre FMI?

pentru guvernul de la Atena.

Suma datoratd FMI era de cir-
ca 750 de milioane de euro, iar su-
biectul a fost pe ordinea de zi a
Eurogrupului la inceputul sap-
tamanii.

Discutiile au fost mult mai linistite
decit de obicei, intilnirea oficiala
incheindu-se dup doar o ord, Ulte-
rior a venit si un anunt surprinzator:
Grecia a transferat suma catre FMI
inainte de scadenta oficiala.

Financial Times scrie ca ordinul

Icri a fost 0 noud zi a scadentei

de plata a fost transmis catre biroul
guvernamental responsabil cu
astfel de operatiuni, dupa ce mi-
nistrul de finante Yanis Varoufakis
a confirmat, in cadrul intalnirii Eu-
rogrupului, ¢ Atena isi va onora
obligatiile.

Mai mult, Varoufakis a declarat,
in cadrul unei conferinte de presa, ca
relatiile sale cu Wolfgang Schéiuble,
ministrul de finante al Germaniei,
sunt excelente. “Intalnirile noastre
sunt intotdeauna prietenoase, intere-
sante i constructive”, a precizat Va-

roufakis, dupa cum scrie cotidianul
Kathimerini.

Dincolo de existenta unei diferen-
te majore intre un ordin de plata si
plata efectiva, riméne intrebarea cu
privire la sursa fondurilor. Analizele
din presa internationala din ultimele
zile ardtau necesitatea eliberarii
trangei de 7,2 miliarde de euro catre
guvernul de la Atena, deoarece auto-
rititile elene nu puteau onora toate
obligatiile de plata, inclusiv pensiile
si salariile din sectorul public, din
aceasta luna.

Raspunsul a venit de la analistul
Yannis Koutsomitis, care a scris pe
contul sdu de Twitter ¢ “FMI a per-
mis utilizarea fondurilor dedicate
FMI aflate intr-un cont escrow la
Banca Greciei”.

O informatie similara a publicat si
revista germani Bild, care a scris de
nenumarate ori in ultimii ani despre
necesitatea scoaterii Greciei din
zona euro si din UE.

CALIN RECHEA

(continuare in pagina 2)

Grecia: crestere
economica, diminuare
a somajului, dar. ...

atoriile enorme acumu-
late de Grecia o lipsesc
de orice viitor finas

indiferent de cat ii restructurea-
74 economia si indiferent de evo-
lutia favorabild a unor indicatori
cumar fi de pilda rata somajului.

Studiul “It’s Our Job: Refor-
ming Europe’s Labour Markets™
(Datoria noastra: reformarea pietei
curopene a muncii) lansat sap-
tdmana trecutd la Bruxelles de cd-
tre eurodeputatul nostru Siegfried
Muresan §i economistul irlandez
Eoin Drea, arata ci perspectivele
de crestere pe termen mediu ale
Grecici sunt bune. (A. TOADER)

(continuare in pagina 11)




