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Economia
germanã ºi-a
pierdut avântul
în trimestrul al
doilea

Economia germanã ºi-a mai pier-
dut din avânt în perioada aprilie – iu-
nie 2016, dupã o evoluþie solidã în
primul trimestru, conform Ministe-
rului Economiei de la Berlin, care
aratã cã avansul mai încet a fost ge-
nerat de slãbirea consumului privat
ºi a sectorului construcþiilor.

Ministerul precizeazã, însã, cã
economia continuã sã fie robustã în
pofida creºterii riscurilor externe, în
principal a celor determinate de vo-
tul Marii Britanii pentru pãrãsirea
Uniunii Europene, exprimat în
referendumul din luna iunie.

PIB-ul Germaniei a crescut cu
0,7% în primul trimestru din anul cu-
rent, în principal datoritã sporirii
cheltuielilor guvernamentale ºi a
consumului privat.

Datele preliminare aferente
trimestrului al doilea sunt aºteptate
sã fie publicate astãzi. Potrivit unui
sondaj Reuters, economiºtii antici-
peazã cã PIB-ul Germaniei (cea mai
mare economie europeanã) a înregi-
strat un avans de 0,2% în perioada
aprilie-iunie. (V.R.)
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ÎMPRUMUTAÞII ÎN CHF RECLAMÃ BANCA NAÞIONALÃ LA DNA
PENTRU CREDITUL DE LA FMI

Vasilescu, BNR: “La DNA,
oricine poate spune ce

gândeºte, important este sã
ºi gândeascã ce spune”

l GCCC: “Se naºte suspiciunea cã semnarea acordului s-a fãcut mai
degrabã în beneficiul FMI - instituþie condusã de persoane discreditate prin
scandaluri de corupþie” l Vasilescu, BNR: “Împrumutul de la FMI -
singurul program de ieºire din crizã pe care România l-a avut în 2009”
l DNA: “Vom analiza dacã sesizãrile îndeplinesc condiþiile de formã”

C
âteva zeci de persoane
împrumutate în franci el-
veþieni (CHF) au cerut
Direcþiei Naþionale Anti-

corupþie (DNA) ºi Curþii de Conturi
sã investigheze Banca Naþionalã a
României (BNR) în legãturã cu
împrumutul luat de þara noastrã de la
instituþiile financiare internaþionale
în anul 2009, anunþã un comunicat
remis redacþiei.

Acesta subliniazã cã peste 250 de
membri ai Grupului Clienþilor cu
Credite în CHF (GCCC) au decis sã
sesizeze autoritãþile menþionate mai
sus cu privire la modul în care a fost
accesat ºi gestionat împrumutul în
valoare de 20 miliarde euro.

Printre altele, comunicatul citat
aratã: “Conform mai multor pãreri
avizate din mediul economic ºi fi-
nanciar românesc, necesarul de
împrumut s-ar fi situat în jurul valo-
rii de 5 miliarde euro. În aceste con-
diþii, România a solicitat ºi obþinut o
sumã de patru ori mai mare. Mai

mult, destinaþia ºi modul de adminis-
trare a acestor bani nu sunt foarte
transparente ºi ridicã numeroase
semne de întrebare.

Considerãm cã acest împrumut,
dacã a fost supradimensionat, aºa
cum reiese din informaþiile apãrute
în ultima perioadã, a prejudiciat sta-

tul român ºi pe cetãþenii lui, lucru
care impune verificarea de urgenþã
atât a necesitãþii de a contracta acea
sumã, cât ºi a modalitãþii de adminis-
trare ºi a fluxurilor financiare ulte-
rioare.

EMILIA OLESCU
(continuare în pagina 3)
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Efectele Brexit-ului asupra
Uniunii Pieþelor de Capital
Brexit-ul reprezintã un eve-

niment care poate produce
multe modificãri profunde

în arhitectura instituþionalã, finan-
ciarã, socialã ºi politicã europeanã
dar care nu va conduce la sfârºitul
proiectului european. Uniunea Eu-
ropeanã va continua sã existe cu
sau fãrã Marea Britanie ºi probabil
cã se va iden-
tifica cea mai
bunã soluþie
pentru ambe-
le pãrþi, o for-
mulã de con-
tinuitate sub
forma celei
experimenta-
t e d e j a c u
une l e s t a t e
e u r o p e n e
( N o r v e g i a ,
Islanda etc.).
Dar, indife-
rent de for-
mula la care
se va ajunge,
Brexit-ul po-
ate reprezenta acel punct de infle-
xiune care sã conducã la schimbãri
necesare consolidãrii proiectelor
europene. Un astfel de proiect cu
impact major în domeniul finan-
ciar este Uniunea Pieþelor de Capi-
tal care reprezintã o componentã
esenþialã a Planului de Investiþii
anunþat la nivel european, fãcând
parte din obiectivul de consolidare
a economiilor europene prin inve-
stiþii. Dar care este stadiul acestui
proiect ºi ce impact are Brexitul
asupra proiectului Uniunii Pieþelor
de Capital?

Stadiul proiectului Uniunea
Pieþelor de Capital

Uniunea Pieþelor de Capital a fost
anunþatã în noiembrie 2014 de cãtre
Comisia Europeanã ºi a demarat în
ianuarie 2015, având ca obiective
principale creºterea locurilor de
muncã ºi a economiei, sprijinirea
companiilor (inclusiv IMM-uri)
pentru obþinerea de finanþãri din di-
ferite surse de capital ºi de oriunde
din UE, reducerea costurilor aferen-
te finanþãrii ºi crearea de noi oportu-
nitãþi pentru investitori în vederea
diversificãrii investiþiilor.

Prima etapã a proiectului s-a rezu-
mat la discuþiile avute în cadrul Co-
legiului privind Uniunea Pieþelor de
Capital ºi s-a concretizat în docu-
mentul intitulat Cartea Verde ce a
fost publicat în datã de 18 februarie
2015 ºi supus dezbaterii publice în
perioada 18 februarie-13 mai 2015
în scopul obþinerii unor puncte de
vedere referitoare la provocãrile exi-
stente pe pieþele europene de capital,
acþiunile imediate necesare ºi mãsu-
rile pe termen mediu ºi lung de dez-
voltare ºi integrare a pieþelor de capi-
tal. Cartea Verde precizeazã intenþia
de a construi, „de jos în sus”, o piaþã
unicã pentru capitaluri, prin
identificarea barierelor ºi eliminarea
acestora una câte una.

Ulterior încheierii perioadei de
consultare publicã (în cursul cãreia
s-au primit 422 de opinii ºi rãspunsuri)
a fost organizatã conferinþã “Urmãto-
rii paºi în crearea unei Uniuni a Pieþe-
lor de Capital” al cãrei scop a fost sã
ajute la constituirea planului de acþiu-
ne. Temele principale abordate la con-

ferinþã au fost: creºterea accesului la
finanþare, crearea oportunitãþilor pen-
tru investitori ºi încurajarea investiþii-
lor în UE.

În data de 30 septembrie 2015 a
fost adoptat de Comisia Europeanã
Planul de acþiuni (însoþit de o analizã
economicã), ce presupune o serie de
acþiuni ºi mãsuri care vor conduce la o
uniune a pieþelor de capital pânã în
anul 2019, respectiv la deblocarea in-
vestiþiilor din UE ºi din restul lumii
(mobilizarea capitalului), la o mai
bunã conectare între finanþare ºi pro-
iectele de investiþii la nivelul UE, la un
sistem financiar mai stabil ºi la o inte-
grare financiarã aprofundatã, respec-
tiv o concurenþã mai puternicã. Con-
form acestuia, Comisia va adopta 33
de mãsuri structurate în jurul urmãtoa-
relor obiective: finanþare pentru ino-
vare, societãþi nou-înfiinþate ºi societã-
þi necotate; facilitarea intrãrii societãþi-
lor pe pieþele publice ºi a mobilizãrii
de capital; investiþii pe termen lung,
infrastructurã ºi investiþii sustenabile;
promovarea investiþiilor instituþionale
ºi de retail; stimularea capacitãþii bãn-
cilor de a sprijini economia în sens
larg; facilitarea investiþiilor transfron-
taliere.

Primele mãsuri au fost adoptate de
cãtre Comisie simultan cu Planul de
acþiuni ºi au constat în propunerile
legislative privind securitizarea,
îmbunãtãþirea regimului Solvabilita-
te II, consultarea privind capitalul de
risc ºi fondurile sociale de antrepre-
noriat (EuVECA ºi EuSEF), consul-
tarea privind obligaþiunile garantate
în UE, precum ºi cadrul UE privind
reglementarea serviciilor financiare.

(continuare în pagina 4)
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BCR: “Legea Dãrii în Platã -
impediment pentru siguranþa ºi
stabilitatea economicã”
l BCR: “Legea creeazã premise negative care vor
genera inegalitãþi sociale; Ritmul de creºtere a
creditãrii pentru locuinþe va încetini semnificativ”

Dupã douã luni de aplicare, Legea
Dãrii în Platã a fãcut creditul ipotecar
mai riscant pentru bãnci ºi mai greu
accesibil pentru clienþi, sunt de pãrere
reprezentanþii Bãncii Comerciale
Române (BCR), care estimeazã cã in-
stituþiile bancare vor gãsi soluþii de

reducere a avansurilor la creditele de
locuinþã pentru categorii specifice de
clienþi, dar, astfel, legea Dãrii în Platã
creeazã premise negative care vor ge-
nera inegalitãþi sociale.

E.O.

(continuare în pagina 5)

DEPUTATUL ZAMFIR, DESPRE CIFRELE
BNR LEGATE DE DAREA ÎN PLATÃ:
“Ca de obicei, Mugur Isãrescu ne
spune jumãtate de adevãr”

Statistica prezentatã, luni, de
Guvernatorul Bãncii Naþionale a
României (BNR) Mugur Isãrescu pe
marginea rezultatelor înregistrate
pânã acum de implementarea Legii

Dãrii în Platã este o evidenþã incom-
pletã, considerã deputatul liberal
Daniel Cãtãlin Zamfir.

EMILIA OLESCU

(continuare în pagina 5)

Liniºtea dinaintea furtunii se apropie
de sfârºit în Spania

Nimeni nu credea cã Spania
ºi Portugalia vor fi amenda-
te cu pânã la 0,2% din PIB

pentru depãºirea þintei de deficit bu-
getar din Pactul de Stabilitate, mai
ales cã nici Franþa nu a fost amenda-
tã, “pentru cã este
Franþa”, dupã cum a
declarat Jean-Claude
Juncker.

Chiar ºi fãrã astfel
de precedente, ori-
cum cele douã þãri
iberice nu ar fi fost
amendate, având în vedere “neli-
niºtea” care se rãspândeºte în
Europa.

“Statele Uniunii Europene au
decis sã anuleze amenda pentru
Spania ºi Portugalia ºi au stabilit
noi termene pentru aducerea defi-
citului bugetar sub þinta din Pac-
tul de Stabilitate”, se aratã într-o

ºtire Reuters.
Decizia din Consiliul UE a venit

în urma propunerilor înaintate de
Comisia Europeanã. Noul termen
pentru Spania este 2018, iar ambe-
le þãri trebuie sã prezinte planuri
de acþiune pânã la mijlocul lunii

octombrie 2016. Dupã vacanþã,
Comisia Europeanã va decide
dacã va suspenda acordarea unor
fonduri europene Spaniei ºi Portu-
galiei în 2017, dupã cum mai aratã
Reuters.

(continuare în pagina 15)
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Fuziunea Deutsche Börse – LSE,
programatã sã se finalizeze în primul
semestru din 2017
l Peste 75% din acþionarii Deutsche Börse au acceptat afacerea

Fuziunea dintre Deutsche Börse
AG, operatorul Bursei de Valori din
Frankfurt, ºi London Stock Exchan-
ge Group Plc, operatorul pieþei de
acþiuni din Londra, se va finaliza mai
degrabã în semestrul întâi din 2017,
decât în primele trei luni ale anului
viitor, în condiþiile în care sunt aºtep-
tate aprobãrile autoritãþilor de regle-
mentare, conform anunþului pieþei

germane.
Tranzacþia încã este supusã ana-

lizei, trebuind sã îndeplineascã
mai multe condiþii ca sã obþinã
avizul autoritãþilor, inclusiv al Co-
misiei Europene, dar ºi al autoritã-
þilor financiare, ori ale pieþelor de
capital.

Deutsche Börse a informat, zilele
trecute, cã gradul de acceptare a pla-

nului de fuziune cu operatorul Bur-
sei din Londra a ajuns la 75%.

Amintim cã, în iulie, Deutsche
Börse a decis sã reducã de la 75% la
60% gradul minim de acceptare de
cãtre acþionari a proiectului sãu de
fuziune cu LSE.

ALINA VASIESCU

(continuare în pagina 15)


