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Septembrie este cruciala
pentru BVB, in vederea
promovarii la statutul
de “piata emergenta”

® Investitorii straini doresc sa se poata inregistra la Fisc online

(Interviu cu doamna Ioana Apa, Director Adjunct Departament Custodie
in cadrul Citibank Romania)

loana Apa

Reporter: Cum vedeti situatia ac-
tuala a Bursei de Valori Bucuresti i
de ce considerati cd a scazut atat de
mult lichiditatea fata de 2014?

Toana Apa: Voi aborda mai com-
plex subiectul lichiditatii. Exista un
efort comun al intregii piete, in mo-

mentul de fata, pentru accederea la
statutul de piatd emergentd sau ma-
car pentru ca Romania si fie inclusa
de pe “watchlist” (n.r. lista de moni-
torizare, in vederea trecerii la statu-
tul de piatd emergenta) de macar una
din cele doua agentii de rating

(MSCI si FTSE).

Pentru ambele companii, criteriul
de lichiditate este extrem de important.

De aceea, subiectul este de mare
interes, permanent, asa cum a fost
p siin cadrul lui
nostru de “securities lending” (n.r.
imprumuturi de actiuni), pe care
I-am organizat, pe data de 17 mai.

Am avut onoarea sa-l avem invitat
pe Chris Woods, managing director
la FTSE pe zona de guvernantd si
politici, care a vorbit despre ceea ce
inseamna aceste criterii, despre felul
in care se pozitioneaza Roménia fata
de toate celelalte tari din regiune si
despre metodologie, intr-un mod ex-

BCE ESTE DESCALIFICATA DE APELUL PENTRU UN NOU

AJUTOR DE STAT

Sprint final in cursa falimentelor
bancare din Europa?

ANt-un sistem bancar construit pe
baza credrii banilor de catre
Ibénci prin acordarea creditelor si
a rezervelor fractionare, insol-
venta este starea naturald a lucrurilor.

ponentilor si garantiile acordate de
stat, alaturi de sprijinul permanent al
bancilor centrale, reprezinta conditii
esentiale pentru functionarea
institutiilor financiare.

“Adevarul despre banci” este tit-
lul unui articol din revista Finance &
Development de laFMI (n.a. vol. 53,
nr. 1, martie 2016), unde autorii, Mi-
chael Kumhof'si Zoltan Jakab, scriu
ca “bancile creeaza
bani noi atunci cand
acorda credite, feno-
men care poate de-
clansa si amplifica
crizele financiare”.

Crearea banilor din ~ CALIN
nimic reprezinti o RECHEA

“vulnerabilitate critica
asistemelor financiare” din doua moti-

trem de P . La .

au participat autoritatile de re-
glementare, bursa, brokeri, banci de
custodie, trezorieri. Criteriul de li-
chiditate este singurul la care mai
avem putin sa il indeplinim, pentru a
intra pe “watchlist”.

Se fac eforturi mari pe zona asta,
Citibank le-a sustinut alaturi de ceilalti
actori din piata, pentru a readuce in su-
biect listarea companiilor romanesti la
Bursa de Valori Bucuresti.

ADINA ARDELEANU
(continuare in pagina 7)

ve cel putin din perioada
Marii Depresiuni din prima jumétate a
secolului trecut. in primul rind, “daca
bancile sunt libere s creeze bani cand
acorda credite, atunci se amplifica po-
tentialul de creare a boom-urilor §i pra-
busirilor ciclice, mai ales cand bancile
evalueaza gresit capacitatea de rambur-
sare”, dupa cum scriu economistii de la
FML

Volumul masiv al creditelor ne-
performante inca existente in Euro-
pa, de circa 900 de miliarde de euro,
aratd cd “evaluarea” gresita a capaci-
tatii de rambursare a fost endemica,

Evolutia actiunilor Monte dei Paschi la Milano (EUR)
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iar modelele de risc inutile.

in al doilea rind, “crearea banilor
prin creditare creeaza o legaturd per-
manenta intre bani si credit, care de-
vine problematica atunci cand nive-
lul ridicat al datoriilor poate
declansa o criza financiara”.

O astfel de criza financiara repre-
zinta realitatea ultimilor ani din Eu-
ropa, iar autoritatile fiscale si mone-
tare se tem sd atace adevaratele cau-
ze, preferand sd se concentreze
asupra mitigarii efectelor.

fnaceste conditii, 0 noud faza acu-
ta a crizei bancare a inceput nu doar
la periferia zonei euro, ci §i in cea
mai puternica economie a continen-
tului, Germania.

Bancile din Italia au inregistrat
scaderi masive ale actiunilor in ulti-
mele saptamani, pe fondul subcapi-
talizarii cronice si a portofoliului
masiv de credite neperformante.

Cand BCE a cerut bancii Monte dei
Paschi, a treia din Italia dupa active §i
cea mai veche banca din lume, sa-si

reduca volumul creditelor neperfor-
mante cu 40%, in urmatorii trei ani,
spirala descedent a actiunilor sale s-a
accentuat §i a determinat autoritatile sa
suspende vanzarea short pana la ince-
putul lunii octombrie 2016.

Zerohedge a comentat ironic decizia
autoritatilor italiene, in conditiile in
care acestea au “uitat” sd interzica i
cumpdrarea contractelor CDS (n.a.
Credit Default Swap) pentru protectia
impotriva falimentului. Ultimele cotatii
CDS pentru Monte dei Paschi (na.
simbol bursier BMPS) indica o proba-
bilitate de default de 63%, conform da-
telor de la Bloomberg.

In a doua jumatate a deceniului
trecut, pana la declansarea crizei fi-
nanciare globale, valoarea ajustatd a
actiunilor BMPS s-a dublat,
depasind 100 de euro, iar apoi a sca-
zut de peste 5 ori (vezi graficul). De
la inceputul anului curent, “monito-
rul” bursier al celei mai vechi banci
din lume indica moartea clinica.

(continuare in pagina 3)
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DUPA VOTUL
PENTRU BREXIT
Se prabuseste
increderea
consumatorilor
britanici

Increderea consumatorilor brita-
nici a scazut semnificativ dupa votul
acordat pentru iesirea din Uniunea
Europeana (Brexit), inregistrand cel
mai mare declin din 1994 pana
acum, conform unui studiu publicat
vineri de GfK.

Analiza, realizata pe 2002 de res-
pondenti, in perioada 30 iunie-5 iu-
lie, respectiv dupa votul din 23 iunie
acordat Brexit-ului, arata ca indicele
care masoara increderea consumato-
rilor a scazut de la—1 la -9, cel mai
redus nivel din 2013 pand acum.

Britanicii care au votat pentru
ramanerea in UE sunt cei mai pesi-
misti (un indice de -13), in timp ce
tabara care a ales iesirea din UE este
mai putin pesimista (-5).

“In perioade de incertitudine, am
vazut o scadere semnificativa a incre-
derii, fiecare dintre componentele che-
ie ale indicelui au scazut, cel mai mare
declin fiind inregistrat in privinta
asteptarilor legate de economie, in ur-
matoarele 12 luni”, a declarat Joe Sta-
ton, sef de departament la GfK.

Per ansamblu, 60% dintre cei in-
tervievati se asteaptd ca economia
britanica sa se deterioreze in urma-
toarele 12 luni, comparativ cu 46%
in luna iunie. De asemenea, 33%
cred ca preturile vor creste rapid, fata
de 20% in luna iunie. (V.R.)
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SUMMIT, VARSOVIA

NATO: “Am stabilit in Roméania comandamentul
unei divizii multinationale pentru sud-est”

® Klaus Iohannis: “Am obtinut un plan de contingenta dezvoltat”

Misiunea esentiald a NATO rama-
ne neschimbatd: si se asigure ca
alianta este in continuare o comuni-
tate fara precedent bazata pe liberta-
te, pace, securitate §i valori comune,
inclusiv libertatea individuala, drep-
turile omului, democratia si statul de
drept, conform declaratiei finale a
membrilor aliantei, dupa Summit-ul
desfasurat la Varsovia, in zilele de 8
519 iulie.

Documentul final contine mai
multe referiri la prezenta NATO in
zona Marii Neagre, potrivit Media-
fax: “Ca parte a structurii de forte a
NATO (...) a fost stabilit in Romania
comandamentul unei divizii multi-
nationale pentru sud-est, care va pre-
lua comanda unitatilor de integrare
ale fortelor NATO si pentru a oferi

optiuni flexibile de comanda si
control regional”.

Aliatii au decis dezvoltarea de ca-
tre NATO a unei “prezente avansa-
te” in partea de sud-est, iar masurile
corespunzitoare, adaptate regiunii
Miirii Negre, includ initiativa roma-
neascd de a infiinta o brigada multi-
nati sustinerea imbuna-

arii integrate a unitatilor
aliate aflate in subordonarea
comandamentului Diviziei Multina-
tionale din Sud-Est.

Site-ul Aegis Ashore din Devese-
lu, Romania, reprezinta o parte sem-
nificativa a acestei cresteri a capaci-
tatii, iar comanda si controlul (C2) al
site-ului Aegis Tarm este transferat
la NATO. (V.R.)

(continuare in pagina 3)

Klaus lohannis
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Consiliul Patronatelor Bancare critica
dur deciziile judecatoresti

® CPBR: “Instantele restrictioneaza circulatia capitalurilor, prin deciziile lor,
fapt ce contravine legislatiei comunitare europene, care trebuie aplicata cu
prioritate fata de dreptul intern” ® Bancherii vor sa dea lectii reprezentantilor
justitiei, punand la dispozitie “specialisti” din banci, ca sa-i “familiarizeze”
pe reprezentantii puterii judecdtoresti cu activitatea bancara

Consiliul Patronatelor Bancare
din Roménia (CPBR) aduce critici
dure la adresa deciziilor din instante
adoptate in favoarea clientilor
bancari.

Criticile sunt exprimate in cadrul
unei scrisori semnata de Steven van
Groningen, presedintele CPBR, si

adresata Consiliului Superior al Magi-
straturii (CSM) si Curtilor de Apel.
Documentul citat aratd ca, prin
adoptarea anumitor decizii, “instan-
tele procedeaza la o restrictionare a
circulatiei capitalurilor, ceea ce con-
travine legislatiei comunitare euro-
pene, care trebuie aplicatd cu

prioritate fata de dreptul intern”.
Printre altele, reprezentantii Ste-
ven van Groningen face trimitere la
procesele castigate de consumatori
pe conversia creditelor acordate in
franci elvetieni (CHF), la cursul isto-
ric. (E.O.)
(continuare in pagina 4)

ASTAZI INCEPE SUBSCRIEREA
EMISIUNII MFP, LA O DOBANDA DE

2,15%

Brokerii: “Randamentul
titlurilor de stat pentru
populatie este competitiv”’

® Ovidiu Dumitrescu, Tradeville: “Singurul risc
mai important atasat acestei alternative la
depozite este cel de lichiditate”

Subscrierea titlurilor de stat
pentru populatie emise de Minis-

subscrisa numai 65%, acestia apre-
ciind cd dobanda este una

terul Finantelor, cu d in

2018 (cand este sarbatorit Cente-
narul Unirii), incepe astazi, valoa-
rea nominala a unui titlu fiind de
100 de lei, iar dobanda de 2,15%
pe an.

Brokerii din piata de capital consi-
dera ca sunt sanse ca emisiunea de
anul acesta sa aiba mai mult succes
decit cea de anul trecut, care a fost

Analistii se arata mai putin opti-
misti decat ministrul Finantelor,
Anca Dragu, care a spus cd se asteap-
ta la o subscriere integrala a ofertei si
aspus ca dobanda este atractiva pen-
tru economisire.

AA.
(continuare in pagina 5)
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