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W Rézvan Nicolescu:
»Nu cred cd insolventa
Complexului Hunedoara
mai poate fi evitata
mult”

m UE a finalizat
negocierile privind
Fondul European
pentru Investitii
Strategice

Urmatorul numar al ziarul
va apirea in data de 3 iunie 2015.
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FRANC ELVETIAN = 4,2916 RON

EURO =

4,4435 RON

DOLAR = 4,0634 RON

2019 — TERMEN LIMITA

BVB, bursa doar
pentru 24 de ani?

® Seful ESMA: “Bursele locale trebuie sa se asigure ca au succes, in
cadrul Uniunii Pietelor de Capital” ® “Relaxarea cantitativa creeaza un
risc de supraevaluare pe piata de capital”, considerd Steven Maijoor

2019 ar putea fi anul in care
bursele micute din Uniunea Eu-
ropeand, categorie in care se
incadreaza si Bursa de Valori
Bucuresti, vor fi inghitite ofi-
cial de cele mai puternice, in ca-
zul in care Comisia Europeana
se tine de plan §i reuseste crea-

Steven Maijoor, presedintele
Autoritatii europene pentru va-
lori mobiliare §i piete (ESMA),
a fost, ieri, la Bucuresti, si a
incercat sa promoveze proicc-
tul UE drept unul grandios care
va fi benefic pentru toatd lu-
mea.

Domnia sa a evitat s spuni
in clar care sunt sansele de su-
etuire ale burselor mai
n cadrul Uniunii Pietelor
de Capital, fnsa raspunsurile sale la
intrebarile repetate pe acest subiect
nu lasd prea multe sperante pentru
noi.

“Cred ci unul dintre obiectivele
Uniunii este crearea unei piete mai
mari”, a spus Steven Maijoor, in
contextul in care in UE, numai 20%
din economiile populatiei sunt inve-

pravi

stite pe piata de capital, spre deosebi-
re de 65% in SUA.

Domnia sa a adaugat: “Acei parti-
cipanti care au succes vor cistiga mai
mult din economiile de scara. Desi-
aur, ar putea exista schimbari cu pri-
vire la locurile unde au loc anumite
i . De exemplu, tarile baltice
investesc foarte mult in dezvoltarea

clearingului si settlementului.
Incearcd sa devina un centru de
excelentd in acel domeniu. Piata
unicé va creste intr-adevar com-
petitia, iar fiecare piatd locala
trebuie sa se asigure ca are suc-
ces. Inclusiv piata roméaneasca
poate avea succes in aceasta pia-
3 mai mare. Fiecare trebuic
sd-si gaseasca locul. Nu este clar
dinainte cine va avea succes si
cine nu”.

Domnul Maijoor admite ci
vor exista schimbari in tiparele
de business ale burselor:
“Uniunea nu va pastra status
quo-ul. Subsecvent, tarile tre-
buie si decida cum vor avea
succes. Nu poti garanta succe-
sul cuiva”.

Acelasi raspuns a fost repe-
tat, in diverse forme.

Daca in 20 de ani, BVB nu si-a
gasit calea de succes, ce sanse are s 0
gaseasca in urmatorii patru ani? Ni-
‘mic din ceea ce face conducerea Bur-
sei nu ne incurajeazi optimismul.

AA.

(continuare in pagina 6)

Teme de interes pentru
aderarea Romaniei la euro

ntr-un articol din BURSA (25

mai 2015), domnul Daniel Da-

ianu reia unele teme de mare in-
teres pentru decizia de aderare a
Rominiei la zona euro.

Avem opinia sugerata ca Roménia

nuar tebui s adere la zona euro, ina-
inte ca aceasta sd
g aibd instrumentele
wmw| de amortizare a
socurilor asimetrice,
un buget comun. Se
fac si trimiteri la ce-
rintele unei uniuni
monetare functiona-
le, cum ar fi cazurile
SUA si Germania.

Este adevarat, cd, in timpul recen-
tei crizei financiare i economice, au
devenit vizibile problemele din con-
structia zonei euro , care dispunea de
o politicd monetard comund, dar nu
si de o politic fiscala si bugetard co-
mund, respectiv fiecare stat membru
din zona euro isi pastreazi  suvera-
nitatea asupra bugetului public.

in cazul unui soc asimetric, care
priveste un stat membru sau altul din
zona euro, statul membru respectiv
poate interveni numai prin politica
fiscala si bugetard, deci, cu impact
asupra deficitului bugetar. Acesta
este lipsit de doua instrumente esen-
tiale, dobanda si cursul de schimb,
aflate in jurisdictia Bancii Europene
Centrale. BEC intervine cu aceste
instrumente doar in cazul unui soc
simetric, care afecteaza intreaga
zond euro. Prin aceste interventii ,

|

THEODOR
STOLOJAN

pe termen scurt, se urmdreste reface-
rea echilibrelor si recastigarea stabi-
litatii financiare, ca o premisd a
cresterii economice. Este important
de precizat ci aceste interventii tre-
buie insotite de reforme structurale,
care i conducd la refacerea compe-
titivitatii, astfel inct cresterea sa fie
sustenabild §i pe termen lung.

Zona euro nu va deveni niciodata
0 uniune monetara ideald, ca aceea
descrisa in manualele de specialitate
sinici nu poate fi comparata cu uniu-
nea monetard din SUA sau Germa-
nia.

Uniunca Europeand si zona euro
sunt constructii speciale, unice in
lume, al céror sistem de guvernanta
s-a format , treptat, pe intregul pro-
ces al functionarii acestora. Exem-
plificative sunt reglementarile ado
tate de catre Uniunea Europeand si
dezvoltarile institutionale curopene,

dupa actuala criza financiard si eco-
nomicd, care au intarit mult instru-
mentele macroprundentiale nu nu-
‘mai la nivelul zonei euro, dar si la ni-
velul intregii Uniuni. Dupa cum,
semnificativ este §i recentul acord
politic exprimat de cétre Cancelarul
Germaniei §i Presedintele Frantei
pentru intdrirea cooperdrii intre sta-
tele membre ale zonei euro, a
ministrilor finantelor din aceste state
membre, inclusiv a stabilirii unor
structuri specifice zonei euro in
cadrul Parlamentului European.
Aceste noi idei vor fi in discutia Con-
siliului European din iunie 2015.

n SUA si RFG, existd un buget
federal, prin care pot fi redistribuite
resurse pentru statele, respectiv lan-
durile aflate in situatii financiare di-
ficile.

(continuare in pagina 7)

Junaal bnisd
BCE: Cresterea
lenta din zona
euro, principalul
risc pentru
stabilitatea
financiara

Expansiunea economica lenta si
cresterea preturilor activelor repre-
zinta principalele riscuri la adresa
stabilitatii financiare din zona
curo, potrivit unui raport publicat
ieri de Banca Centrala Europeana
(BCE).

Documentul noteazi ca, in timp ce
apetitul investitorilor pentru risc este
in crestere, nu la fel se intampla si in
cazul riscurilor asumate in economia

reala.

in aceste conditii, cresterea pretu-
rilor activelor financiare contrastea-
7a cu nivelul scazut al investitiilor in
economie.

“Perspectiva unei cresteri econo-
mice lente riméne principalul factor
care pune in pericol stabilitatea fi-
nanciara in zona euro”, i a

BELGIENII DE LA BPOST TREBUIE SA DEPUNA OFERTA
FINALA PANA PE 28 SEPTEMBRIE

Listarea Pogtei — planul B,
in cazul esuarii privatizarii

(Interviu cu domnul Alexandru Petrescu, directorul general al Postei Romane)

Reporter: Care este viitorul ser-
viciilor postale, in era tehnologiei?

Alexandru Petrescu: Viitorul
serviciilor postale se gaseste in
cresterea gradului de tehnologiza-
re a comunicirii intre persoane fi-
Zice si intre acestea si persoane ju-

Operatorul belgian de servicii postale
“bpost” trebuie sA trimita oferta final pen-
tru privatizarea Postei Roméne pan la 28
septembrie 2015, in acest moment fiind
derulata etapa de “due dilligence” financiar,
fiscal, juridic, dupé cum ne-a spus domnul
Alexandru Petrescu, directorul general al
i Romane, in cadrul unui interviu.
Ministerul pentru Societatea Informatio-
nala (MS1) a acceptat, in februarie, oferta
neangajant depusa de “bpost” pentru
achizitionarea pachetului de 51% din ac-
tiunile definute la Compania Nationala
Posta Romana.

In cazul in care privatizarea esueaza, pla-

ridice. De asemenea, viitorul este
in servicii logistice cat mai rapide
de transport al bunurilor, asociate
cresterii comertului electronic. Nu
in ultimul rénd, viitorul serviciilor
postale este in furnizarea servicii-
lor financiare, bancare si de asigu-

nul “B” este listarea la Bursd, potrivit
domnului Petrescu.

Posta Romana a incheiat anul trecut cu
profit, dupé cinci ani de pierderi.
“Viitorul serviciilor postale este in furniza-
rea serviciilor financiare, bancare si de asi-
gurari de baz, pentru cresterea gradului
de incluziune financiard la nivel national”,
‘apreciazé directorul general al companie.
La sfarsitul lunii octombrie a anului trecut,
Posta sia lansat propriul broker de asigurar, si
urméreste s infinteze, in colaborare cu o en-

titate bancard (respectiv  Nextebank),
“Posta Roména Servi nciare”, sub
brandul careia s ofere servicil financiare.

rari de baza, pentru cresterea gra-
dului de incluziune financiara la
nivel national.

A CONSEMNAT
ADINA ARDELEANU

onducerea Bincii Centrale

‘ Europene (BCE) a amplifi-

cat presiunile asupra Gre-

ciei, sugerand ca lipsa unui acord ra-

pid intre Atena si creditorii sai ex-

terni riscd sa inrdutiteascd termenii

de finantare pentru alte state vulne-
rabile din zona euro.

“Reactia pietei financiare la situa-

BCE: Lipsa unui acord intre Grecia
si creditori poate afecta termenii de
finantare din zona euro

® Asteptarile privind un posibil faliment al
Greciei au crescut semnificativ, conform BCE

membru in consiliul guvernatorilor
BCE, a declarat ca institutia nu poate
furniza finantare interimar Greciei
in baza legislatiei actuale.

“Stiu ¢d au aparut unele idei potri-
vit carora BCE ar putea oferi finan-
tare interimara. Nu vad nicio posibi-
litate legala sa facem acest lucru”, a
spus Nowotny.

tia din Grecia a
fost limitatd pand
acum, dar in ab-
senta unui acord rapid cu creditorii
pe marginea reformelor structurale,
riscul cresterii primelor de risc pen-
tru finantarea tarilor vulnerabile din
zona euro s-ar putea materializa”,
potrivit unui raport al BCE, care
mentioneazi: “Asteptarile referitoa-
re la riscurile de faliment al Greciei
au crescut semnificativ, pe fondul in-

(continuare in pagina 15)

dinilor politice”.
Pe de alta parte, Ewald Nowotny,

INTERNATIONAL s nce

venit dupa ce mi-
nistrul german de finante, Wolfgang
Schaeuble, a declarat ci nu au avut
loc progrese substantiale in negocie-
rile cu Grecia, iar Valdis Dombrov-
skis, vicepresedinte al Comisiei Eu-
ropene, a afirmat ¢ guvernul elen
trebuie s prezinte un pachet complet
de reforme ca 3 primeased finantare.

AV.

(continuare in pagina 8)

raportul BCE.

In conditiile date, BCE aduce in
atentie necesitatea unor schimbari
structurale, pentru sustinerea unei
cresteri economice durabile in regiu-
ne, pe langa masurile de politica mo-
netard.

BCE a mai atras atentia ca ex-
pansiunca sectorului bancar “din
umbra”, care cuprinde creditorii
non-bancari, si profiturile slabe ale
bancilor si asiguratorilor sunt, de
asemenea, riscuri la adresa stabili-
i financiare fn uniunea moneta-

V.R.

5194 1134001 05436

INFRINGEMENT PENTRU CA NU AM LEGIFERAT REZOLUTIA BANCARA

Propunerile BNR pentru salvarea bancilor
prevad si bail-in-ul

® Prin bail-in, bancile se finanteaza si cu banii din depozitele negarantate ® Blanculescu: “Bail-in-ul
este neconstitutional” ® Olteanu: “Niciuna dintre optiunile de salvare nu este ideald, dar prabusirea

bancilor ar fi mult mai periculoasa pentru oameni”

Tara noastrd a primit un nou in-
fringement de la Comisia Europeana
(CE), de data accasta pentru ne-
transpunerea unei Directive europe-
ne care priveste sistemul bancar.

CE a cerut, ieri, Romaniei si altor
zece state membre, printr-un aviz
motivat, s3 implementeze Directiva
privind redresarea si rezolutia insti-

tutiilor bancare.
Potrivit Comisiei, avem doar doar
doud luni la dispozitie s aprobam o

péana acum pentru ca ar fi neconstitu-
tional, acesta urmand sa vizeze si
aplicarea bail-in-ului.

Domnul ne-a decla-

lege care sa prevada i
'UE in domeniu, altfel vom ajunge in
fata Curtii de Justitie.

Analistul economic lonel Blancu-
lescu este de pirere ca un astfel de
proiect legislativ nu a fost aprobat

rat: “Situatia este foarte clara - in
momentul in care va fi agreata for-
mula europeand, eu, depunitor, voi
fiin pozitia in care mi se vor lua banii
pentru salvarea bancii, prin bail-in,

in loc ca statul s intervind (n.r. noua
lege ar urma sa contina masuri de
salvare a bancilor cu probleme). De-
ponentii au depus bani la banca pen-
trua fi pastrati, nu ca sa ii ia institutia
respectiva.

EMILIA OLESCU

(continuare in pagina 6)
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