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STATUTUL DE PIAÞÃ EMERGENTÃ

Aburelile n-au ajutat BVB
l Pakistanezii ne-au luat-o înainte, BVB mai stã o turã l Valoarea
tranzacþiilor, în scãdere cu 40%, faþã de anul trecut l Acþiunile BVB, în
creºtere cu 40% în mandatul lui Sobolewski

Metaforele conducerii Bur-
sei de Valori Bucureºti (BVB)
nu au aburit agenþiile de rating,
care, pe cifre, au decis cã per-
formanþele BVB nu sunt sufi-
ciente pentru includerea pe lista
de monitorizare în vederea ob-
þinerii statutului de piaþã emer-
gentã.

Agenþia MSCI a spulberat,
sãptãmâna trecutã, speranþele
BVB sã fie inclusã pe lista
scurtã în acest an, în vederea
promovãrii la piaþã emergentã,
anunþând cã numai Bursa din Pa-
kistan va intra în monitorizare.

Preºedintele BVB, Lucian Anghel,
ºi directorul general Ludwik Sobo-
lewski sunt plini de vorbe de duh ºi
nu mai contenesc cu laudele de sine
atunci când prezintã Bursa, atât în
þarã, dar în special în faþa investitori-
lor ºi agenþiilor de presã strãine.

Cei doi au defilat cu obiectivul up-
gradãrii BVB ºi ºi-au adaptat, din
mers, declaraþiile, ca sãnu piceprost la
ratarea listeidemonitorizareaMSCI.

În urmã cu un an, conducerea
BVB anunþa cã þinta este includerea
pe lista MSCI în acest an, însã, pe
mãsurã ce timpul s-a scurs, preºedin-

tele ºi directorul Bursei au lãsat
sã se înþeleagã cã nu este o tra-
gedie dacã obiectivul este
împins cãtre anul viitor.

Toamna trecutã, Sobolewski
a spus, pentru Bloomberg, cã
îndeplinirea criteriile cantitati-
ve, de genul lichiditate ºi nu-
mãrul acþiunilor în circulaþie
este “o provocare”, adãugând
cã autoritãþile de la Bucureºti
avanseazã acte legislative de-
stinate sã faciliteze accesul in-

vestitorilor pe piaþã. Potrivit declara-
þiei directorului BVB, obiectivul
României era ca în 2015 sã intre pe
lista pieþelor urmãrite de MSCI.
“Dacã nu reuºim acest lucru, urmã-
toarea fereastrã de oportunitate este
mijlocul lui 2016.

ADINA ARDELEANU

(continuare în pagina 15)

Analiºtii: Banca Elveþiei
va menþine dobânda-cheie
l UBS: “Dobânzile negative se vor pãstra pânã
în 2016” l Claudiu Cazacu, XTB România:
“ªanse bune ca, pe termen mediu, SNB sã ia noi
mãsuri vizând limitarea aprecierii francului“

Banca Naþionalã a Elveþiei (SNB)
ar putea sã pãstreze dobânda de poli-
ticã monetarã la –0,75%, în cadrul
ºedinþei programate pentru astãzi, se
aºteaptã analiºtii, care, pe termen
mediu, vãd posibilitatea ca instituþia
sã ia mãsuri vizând limitarea apre-
cierii francului.

Recent, Guvernul Elve-
þiei a înrãutãþit estimarea de
creºtere a economiei în 2015 ºi 2016,
în condiþiile în care aprecierea francu-
lui a afectat exporturile, ºi a avertizat
asupra efectelor negative asupra fran-
cului în cazul în care Grecia nu ajunge
la un acord cu creditorii.

Economia elveþianã se confruntã
cu o scãdere bruscã a preþurilor la
mãrfurile de consum ºi o contracþie,
cauzatã de abandonarea cursului de
schimb fix al francului elveþian, a re-

latat Bloomberg.
“SNB se întâlneºte (n.r. astãzi),

având pe agendã pãstrarea dobânzii
de referinþã la –0,75%”, ne-a spus
Claudiu Cazacu, analist-ºef XTB
România, continuând: “Într-un me-
diu incert, în care BCE poate sã fie

forþatã sã intervinã pentru a
proteja pieþele de efectele
unui eventual default al

Atenei, SNB ar fi probabil îndreptãþi-
tã sã aºtepte, ºi aceasta e varianta
principalãde lucru înviziuneanoastrã.
Ipoteza alternativã ar fi sã decidã pre-
ventiv o nouã tãiere de dobândã, care
ar avea efect de depreciere temporarã
a francului elveþian. ªansele sunt
bune însã ca, pe termen mediu, SNB
sã ia noi mãsuri vizând limitarea
aprecierii francului”. (A.A.)

(continuare în pagina 5)

Dobânzile la depozite nu mai dau profit,
doar protejeazã capitalul

l Economistul CFA, Adrian Mitroi: “Când sistemul financiar nu dã nimic, nu trebuie sã-l mai cãutãm”

Cei care au economii plasate în de-
pozite bancare nu trebuie sã se mai
aºtepte la profit din dobânzi, sublinia-
zã analiºtii economici, apreciind cã,
în condiþiile actuale de piaþã, rolul de-
pozitelor a rãmas doar cel de protecþie
a banilor, nu ºi de rentabilitate.

Specialiºtii atrag atenþia cã
dobânzile ajunse, din punct de vede-
re nominal, aproape de zero, mai ales
în cazul depozitelor în valutã, sunt,
de fapt, real negative, dacã luãm în
calcul rata inflaþiei.

Economistul Adrian Mitroi, din
cadrul CFA România, susþine: “În
termeni reali, dobânzile la depozite-
le în alte valute decât în lei sunt ne-
gative, întrucât inflaþia, chiar la un
nivel redus, coboarã nivelurile
dobânzilor, deja ajunse aproape de
zero. Deºi inflaþia se mãsoarã pe o
anume perioadã, iar dobânzile pe o
altã perioadã, totuºi, de principiu,
dobânzile reale pentru depozitele în
valutã coboarã sub zero. Aici vorbim
de puterea de cumpãrare”.

Potrivit domniei sale, în prezent,
nu mai vorbim despre rentabilitãþi
ale capitalului nostru: “Nu intervine
returul de capital, ne mulþumim sã ne
protejãm capitalul. Este cel mai bun
lucru pe care îl poate face economia,
pentru cã nu mai poate sã ne aducã
rentabilitate.

Acum, funcþionãm pe premisa cã,
“dacã nu riºti, nu câºtigi”. Înainte,
rata fãrã risc presupunea o rentabili-
tate micã, dar pozitivã. Depozitele
reprezintã cel mai fãrã risc plasa-

ment, dar cel mai puþin rentabil”.
Singura variantã este reorientarea
orizontului investiþional, pe minim
2-3 ani, întrucât prima de maturitate
face sens, ne-a precizat domnul Mi-
troi, adãugând, însã, cã ºi aici putem
avea surprize, întrucât, “în condiþii
de necartografiere din punct de ve-
dere economic, putem avea efecte
secundare din cauza deflaþiei”.

EMILIA OLESCU

(continuare în pagina 5)
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“Parlamentul european
va vota un TTIP ambiþios ºi
va respinge un acord diluat”

(Interviu cu domnul Iuliu Winkler, europarlamentar)

Reporter: Avantajeazã sau nu
TTIP economia europeanã?

Iuliu Winkler: La începutul se-
colului 21, într-o perioadã în care
Europa este încã clar afectatã de
efectele crizei economice ºi fianan-
ciare, care a început în 2008, trebuie
sã observãm cã ne confruntãm cu to-
þii cu o nouã realitate economicã ºi
comercialã globalã. Dacã sfârºitul
secolului trecut marca ieºirea din era
protecþionismului ºi speranþelor
mari investite în sistemul global al

negocierilor plurilaterale sub egida
Organizaþiei Mondiale a Comerþului
(OMC), azi constatãm cã runda de
negocieri comerciale Doha nu a fost
încheiatã. OMC a arãtat slãbiciune ºi
incapacitatea de a armoniza interese-

le foarte divergente ale actorilor im-
plicaþi, ºi, în consecinþã, pe lista de
prioritãþi ale UE au revenit în forþã
negocierile comerciale bilaterale.
Ne aflãm în era marilor lanþuri de
aprovizionare globale, iar locul fie-
cãrei economii în cadrul acestora de-
terminã ºi plus valoarea pe care acele
economii o pot înregistra.

A consemnat

ANCUÞA STANCIU

(continuare în pagina 14)

CIOBANII ªI TITLURILE DE STAT

Vocea lui Miºu
n-a ajuns nici la ºes,
darãmite la munte
l Oierii nu numai cã nu au auzit de ofertã, dar spun cã nu au încredere în
stat ºi cã emisiunea Finanþelor este “un fel de Caritas pentru proºti”
l Subscrierile au ajuns la 26%

A
mbiþia fantasticã a
preºedintelui ASF Miºu
Negriþoiu sã ducã oferta
de titluri de stat pentru

cetãþeni la ciobanii din vârful munte-
lui nu a rãzbãtut nici pânã la fermie-
rii din centrul Capitalei.

„Atât sindicatul bancar care se
ocupã de aceastã emisiune, dar ºi noi
(n.r. ASF) vom stimula un program
de promovare ºi de publicitate, astfel
încât un crescãtor de oi din vârful

muntelui, care face bani ºi nu-i mai
investeºte în dezvoltarea proprie, sã
poatã sã cumpere titluri de stat“, a
spus, plin de încredere, Miºu Negri-
þoiu, în urmã cu douã sãptãmâni, în
cadrul lansãrii ofertei la BVB.

Nu ºtim însã la ce program de pro-
movare ºi de publicitate s-a referit
preºedintele ASF, pentru cã, în reali-
tate, situaþia se prezintã cu mult sub
declaraþiile sale.

Pânã ieri, subscrierile de titluri de

stat de 100 de milioane de lei se ridi-
cau la numai 26%, în condiþiile în
care oferta se încheie mâine.

Consultaþi de ziarul “BURSA”
dacã au aflat despre emisiunea de
titluri de stat pentru populaþie, cioba-
nii ºi fermierii care îºi vindeau pro-
dusele în halele Pieþei Matache din
Capitalã, vizaþi de preºedintele ASF,
au auzit ieri, pentru prima datã, de
acest produs de investiþie.

Rãspunsurile lor ar trebui sã fie un
duºrecepentruMiºuNegriþoiu, carenu
ne-a rãspuns, pânã la închiderea ediþiei,
care au fost mãsurile de promovare a
ofertei, adoptate la nivelul ASF.

Doamna Marina Maftei din jude-
þul Alba, care, ieri, îºi vindea brânza
în hala de lactate a Pieþei Matache
din Bucureºti, ne-a declarat cã nici
nu a auzit de programul prin care Gu-
vernul vrea sã atragã de la investitori
100 de milioane de lei. În hala respec-
tivã erau mai puþini clienþi decât
vânzãtori de brânzeturi.

ALEXANDRU COSTEA

(continuare în pagina 15)

REACÞIILE
OCCIDENTALILOR

“Înarmarea
nuclearã a Rusiei
ar putea sã ne
întoarcã în timpul
Rãzboiului Rece”
l Kremlinul susþine cã
Rusia a fost forþatã de
NATO sã ia mãsuri ca
sã se protejeze

Planurile Rusiei sã cumpere noi
rachete balistice interconti-
nentale sunt “îngrijorãtoare” ºi

pot prevesti o revenire la ostilitãþile
internaþionale din timpul Rãzboiului
Rece, a declarat recent secretarul de
Stat american John Kerry, relateazã
postul CNBC în pagina electronicã.

Preºedintele rus Vladimir Putin a
anunþat marþi, la un târg de arma-
ment, suplimentarea arsenalului nu-
clear cu 40 de rachete balistice inter-
continentale, care vor fi capabile,
potrivit oficialului rus, sã strãpungã
“chiar ºi cele mai avansate sisteme
de apãrare antirachetã”.

Kerry ºi alþi lideri occidentali
ºi-au exprimat consternarea faþã de
anunþul lui Putin. “Nimeni nu ar tre-
bui sã asculte un astfel de anunþ din
partea liderului unei þãri puternice ºi
sã nu fie îngrijorat de implicaþiile pe
care le are”, a declarat Kerry.

Din anii ‘90 încoace a existat o
“cooperare enormã” în distrugerea
armelor nucleare care au fost staþio-
nate în foste teritorii sovietice, a mai
apreciat ºeful diplomaþiei america-
ne, adãugând: “Nimeni nu vrea sã ne
vadã fãcând paºi înapoi, nimeni nu
vrea, cred eu, sã se întoarcã la o si-
tuaþie de Rãzboi Rece”. (A.S.)

(continuare în pagina 2)

BANCI

Negocierile dintre Uniunea Europeanã ºi Statele Unite ale Ameri-

cii pentru încheierea Parteneriatului Transatlantic pentru Co-

merþ ºi Investiþii (TTIP) dau naºtere unor dezbateri aprinse între

autoritãþi ºi societatea civilã.

Existã opinii pro ºi contra faþã de acest acord de liber-schimb nego-

ciat între UE ºi SUA, ce vizeazã desfiinþarea barierelor vamale ºi a

reglementãrilor. Mai multe manifestaþii au avut loc la nivel interna-

þional, în special în þãri europene, unde mii de persoane au ieºit în

stradã sã protesteze faþã de aºa-numitul Parteneriat Transatlantic

pentru Comerþ ºi Investiþii (TTIP), oamenii temându-se cã le va fi

afectatã calitatea alimentelor, a condiþiilor de muncã ºi a mediului.

Oponenþii înþelegerii se mai tem ºi de faptul cã multinaþionalele

americane s-ar putea folosi de un mecanism de rezolvare a dispu-

telor investitor-stat (ISDS) pentru a con-

testa legislaþia UE, invocând cã aceasta

este restrictivã în privinþa comerþului li-

ber.

Lavinia Andrei, preºedintele Terra Mile-

niul III, susþine cã fundaþia din care face

parte strânge semnãturi la nivel europe-

an, împreunã cu alte organizaþii non-gu-

vernamentale, împotriva TTIP, întrucât

“acest acord se negociazã total netransparent”.

Domnia sa a declarat: “Am trimis solicitãri cãtre autoritãþile

noastre sã vedem dacã existã un studiu de impact al acordului

asupra economiei. Ministerul de Externe ne-a trimis la Ministerul

Economiei, Ministerul Muncii ne-a spus cã nu e treaba lui sã facã

studii de impact ºi aºa mai departe. Guvernul nu ne spune nimic

despre impactul TTIP, dar ne asigurã cã vom primi toate rãspun-

surile pe care ni le dorim de acum încolo”.

Angela Filote, ºeful reprezentanþei Comisiei Europene la Bucu-

reºti, considerã cã un proiect precum TTIP are nevoie de susþi-

nere din partea tuturor pãrþilor interesate. Domnia sa a precizat

recent cã încheierea acestui acord între UE ºi SUA este una din-

tre cele zece prioritãþi ale comisiei Juncker, obiectul principal

fiind relansarea economicã ºi crearea lo-

curilor de muncã.

Domnul Iuliu Winkler, europarlamentar

din partea Grupului Partidului Popular Eu-

ropean (Creºtin Democrat), a avut amabi-

litatea sã ne ofere un interviu despre ceea

ce înseamnã, în opinia domniei sale, Par-

teneriatul Transatlantic pentru Comerþ ºi

Investiþii.

“Tigrul” lui Sobolewski


