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Zona euro este doar un
miraj pentru Romania

peranta unei aderari cat mai

rapide a tarii noastre la

zona euro a primit, chiar de

Ziua Nationald, o loviturd
puternica.

Un studiu publicat pe site-ul BCE,
cu titlul “Convergenta reald in zona
euro: o perspectiva pe
termen lung”, arata ca
moneda unicd nu a
fost deloc un cataliza-
tor pentru reducerea
inegalitatii, ci a fost,

-

CALIN de fapt, un factor al
RECHEA cresterii divergentei

intre economiile state-
lor membre (n.a. Occasional Paper
Series no. 203, Real convergence in
the euro area: a long-term perspecti-
ve, autori Juan Luis Diaz del Hoyo,
Ettore Dorrucci, Frigyes Ferdinand
Heinz si Sona Muzikarova).

Spre deosebire de alte analize cu
subiect similar, autorii studiaza pro-
cesul convergentei pe termen lung,
pe baza unor serii de date macroeco-
nomice colectate inca de la inceputul
anilor “60.

Concluziile lor sunt ingrijoratoare
nu doar pentru tarile care trebuie sa
intre 1n zona euro, conform cerinte-
lor tratatelor europene, ci §i pentru
stabilitatea Uniunii Monetare.

“O serie de tari din zona euro au
inceput sd se confrunte cu o capcana
a non-convergentei cu mult inainte
de infiintarea zonei euro”, se arata in
analiza de la BCE, iar “pentru tarile
din zona euro cu probleme de con-
vergenta, de o importanta critica este
imbunadtatirea structurilor economi-
ce, prin imbunatatirea institutiilor
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relevante §i a guvernantei”.

Convergenta reala este definita
drept “procesul care conduce la
cresterea pe termen lung a Produsu-
lui Intern Brut per capita din tarile cu
venituri scazute catre nivelul tarilor
cu venituri ridicate” si depinde de o
serie de factori cum sunt capitalul,
forta de munca, productivitatea tota-
1a a factorilor de productie, dar si de
calitatea institutiilor sau de standar-
dele de guvernanta.

Aceste aspecte au fost prezentate
pe larg si in cadrul seminarului
EU-COFILE, organizat recent la Si-
naia de BNR, Asociatia Roména a
Bancilor (ARB) si Alpha Bank.

Florin Georgescu, prim-vicegu-
vernator al BNR, a subliniat impor-
tanta capitalului, dar, din pacate, a

= @

oferit date care aratd ca “in pofida
avansului stocului de capital al fir-
melor (in valoare absolutd), gradul
de capitalizare a companiilor din
Romania s-a degradat in ultimii 20
de ani”, in conditiile in care “capita-
lul este motorul convergentei reale si
dezvoltarii economice a tarii”.

Mai mult, un numar foarte mare
de companii inregistreaza capitaluri
proprii negative, iar “finantarea acti-
vitatii se face in special prin impru-
muturi de la actionari”.

De ce s-a ajuns aici? Deoarece
costul total al capitalului, calculat ca
medie intre costul capitalului adus
de actionari si costul creditului, a
fost si este profund distorsionat de
politica monetara.

(continuare in pagina 7)

DUPA SCANDALUL DEPRECIERII BRUSTE A STOCURILOR,

Romcab sustine ca are stocuri de 505,32
milioane de lei

B Pierderi de 36,8
milioane de lei pentru
producatorul de
cabluri, la jumatatea
anului

roducdtorul de cabluri Rom-
Pcab (MCAB), aflat in insol-

ventd, a transmis, ieri, ca, la
30 iunie, avea stocuri de 505,32 mi-
lioane de lei, cu 1,27% peste nivelul
de la 31 decembrie.

Cresterea usoara a indicatorului
vine dupd ce, la inceputul anului,
compania a intrat in insolventa, pe
fondul unei deprecieri masive a sto-
curilor, de la 629,62 milioane de lei,
la 30 septembrie 2016, la 498,9 mi-
lioane de lei, la 31 decembrie 2016
(conform datelor auditate).

Astfel, Tribunalul Mures a apro-
bat, pe 20 februarie, intrarea in insol-
venta a producatorului de cabluri, la
cerere, in conditiile in care societatea

araportat o pierdere de 39 de milioa-
ne de euro, in 2016, desi inregistrase
un profit de 9 milioane de euro, in
primele noua luni de anul trecut.

Deprecierea stocurilor a fost justi-
ficatd de conducerea companiei prin
erori contabile de managementul
companiei, ceea ce a ridicat semne
de intrebare privind existenta in rea-
litate a stocurilor raportate anterior
de companie.

Intr-un interviu acordat in luna fe-
bruarie, fostul presedinte Romcab,
Sebastian Vladescu, spunea ca daca
firma are stocurile, atunci compania
nu are nici o problema, in conditiile
in care pretul cuprului crestea. Dom-
nia sa sustinea, atunci, ca problema
stocurilor trebuie rezolvata de SGS,
firma angajata sa certifice stocurile.

Péana acum, nu a fost facuta o eva-
luare a activelor, in cadrul procedurii
de insolventa.

in schimb, mai multi creditori au
facut contestatii in instantd Impotri-

vamasurilor luate de administratorul
judiciar RTZ&Partners, aflate in di-
verse stadii procesuale.

De asemenea, Mircea Ursache,
vicepresedinte al Autoritatii de
Supraveghere Financiard (ASF),
spunea, in iulie, cd “Romcab” are
aceleasi obligatii de raportare, 1n
perioada de restructurare, precum
in perioada de functionare. Atunci,
oficialul ASF ne-a spus cd investi-
gatia asupra emitentului continua.

Desi Romcab sustine ca a facut
raportul semestrial, publicatieri, in
conformitate cu legea, totusi, com-
pania are o intarziere majora fata
de restul emitentilor, care au tran-
smis deja rapoartele la noud luni.

Romcab a anuntat, ieri, o pierdere de
36,8 milioane de lei, la 30 iunie 2017,
fata de un profit de 16,01 milioane de
lei, in primul semestru din 2016.

A.A.

(continuare in pagina 15)

INFRANGEREA LUI ANGHEL

Adrian Tanase, numit oficial director
general al BVB

onsiliul Bursei de Valori
‘ Bucuresti 1-a numit, ieri, pe
Adrian Tanase 1n functia de
director general al BVB,
acordandu-i un mandat de patru ani.
Sedinta Consiliului BVB a fost
electronica, o sedintd cu prezenta fi-
zica fiind convocata pentru data de
11 decembrie.
Numirea lui Adrian Ténase in

functia de Director General intrd in
vigoare incepand cu data la care nu-
mirea este aprobatd de catre Autori-
tatea de Supraveghere Financiara
(ASF), potrivit comunicatului BVB.

Tot atunci, va inceta mandatul de
Director General interimar al lui Ma-
rius-Alin Barbu, acesta revenind la
functia sa de Director General
Adjunct.

Oficializarea numirii lui Tanase
in locul vacantat la expirarea man-
datului lui Ludwik Sobolewski,
dupa votul informal de saptamana
trecutd, poate fi trecutd drept o
infringere In tabara presedintelui
Lucian Anghel.

ADINA ARDELEANU
(continuare in pagina 6)

Jurwal iz

Sentix:
“Investitorii,
nesiguri ca zona
euro va avea

o crestere solida
s1in 2018

increderea investitorilor in zona
euro a scazut peste asteptari in de-
cembrie, potrivit grupului german de
cercetare Sentix, care mentioneaza
insa ca declinul nu este motiv de
ingrijorare, date fiind cifrele actuale
privind evolutia regiunii.

Indicele Sentix referitor la incre-
derea in economia zonei euro, masu-
rat pe un esantion de 975 de investi-
tori, a scazut la 31,1 puncte in de-
cembrie, de la 34 in noiembrie. Ana-
listii anticipau scaderea indicelui
pana la 33,6 puncte.

De mentionat ca nivelul din no-
iembrie a fost cel mai ridicat atins
dupa iulie 2007.

Conform Sentix, declinul a fost
generat de un sub-indice care masoara
asteptdrile legate de economie si
care a pierdut sase puncte.

“In ochii investitorilor chestionati,
zona euro este intr-o situatie foarte
buna, dar acestia au semne de intrebare
cu privire la viitorul economiei re-
giunii”, noteaza Sentix, adaugand:
“Investitorii se intreaba daca 2018 poa-
te fi mai bun, dar asteptérile lor sunt sub
cele exprimate in septembrie 2017”.

Indicele Sentix privind increderea
1n economia Germaniei a scazut cu 3,3
puncte luna aceasta, la 39,1. (A.V.)
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MARIA GRAPINI, EUROPARLAMENTAR:

“Medul privat este ravasit”

® “Mediul de afaceri priveste cu foarte multa teama inceputul lui 2018”

® “Un premier nu poate sa atace multinationalele, pentru cd «s-a dus» imaginea
noastrd externd” @ “Sunt firme care pierd contracte de export din lipsa fortei de
muncd” ® “Atunci cand esti innebunit de succes poti sa iei decizii gresite.
Actuala clasa politica de la putere nu a stiut sa gestioneze succesul”

odificarile aduse Co-
dului fiscal, care ur-
meaza sa intre in vi-

goare anul viitor, cresterile pre-
turilor, efectele viitoarei iesiri a
Marii Britanii din UE (Brexit)
se numara printre problemele
cele mai presante care afecteaza
mediul de afaceri autohton,
conform doamnei Maria Grapi-
ni, europarlamentar roman in
grupul Aliantei Progresiste a
Socialistilor si Democratilor.
Domnia sa ne-a declarat recent,

intr-un interviu acordat la Bruxelles:
“Modificarea Codului fiscal a tulbu-
rat mediul economic. Acest Cod fiscal

este foarte «balbait» pentru ca a
fost prezentat in diverse forme:
autoritatile au facut modificari,
apoi au facut un pas inapoi, dupa
care iar au adugat ceva. In acest
context a aparut o stare de tensiu-
ne, creata partial i in mod artifi-
cial pentru ca nu s-a comunicat
cum trebuie §i nu s-a pus la masa
toatd lumea sa negocieze un re-
zultat care sa fie acceptat.

ALINA VASIESCU

(continuare in pagina 2)

ROLAND WOLK, CEGH AUSTRIA:

“Comusia Europeana - pozitie
clara pentru o piata deschisa a
gazelor naturale din Romania”

® In opinia oficialului austriac, o piat lichida si
competitiva a gazelor naturale din Romania este
benefica pentru toti consumatorii de gaze din regiune

piata lichida si competitiva
a gazelor naturale din
Romania ar fi benefica pen-

tru noi §i pentru toti consumatorii de
gaze din regiunea Europei Centrale
si de Est, ne-a transmis Roland
Wolk, seful diviziei de marketing si
vanzari a Central European Gas
Hub (CEGH) din Austria, adaugand
ca oficialii Comisiei Europene ur-
maresc foarte atent evolutia discutii-
lor privind OUG 64/2016 si au luat
o pozitie clard pentru o piata deschi-

sa a gazelor naturale din Romania.

Domnia sa ne-a declarat: “Hub-ul de
gaze din Europa Centrald (CEGH) este
cea mai importanta platforma de comer-
cializare a gazelor din Europa Centrala
si de Est si urmareste cu deosebit interes
dezbaterea privind reglementarea pietei
de gaze din Romania. (...) CEGH este
centrul referinta pentru preturile din Eu-
ropa Centrala si de Est (ECE).

ANCUTA STANCIU
(continuare in pagina 4)

BANCA NATIONALA A ROMANIEI:

“Debitorn ar fi mai bine protejati daca ar solicita credite
cu dobanda fixa”

® Liviu Voinea: “Comisia Europeana a inclus Roménia in Procedura de deviere semnificativa de la obiectivul pe termen
mediu” ® “Cresterea economica peste potential ascunde un deficit structural mai mare decat deficitul cash”

anca Nationald a Romaniei
B (BNR) atrage atentia debitori-

lor sa solicite, pe cat posibil,
credite cu dobanda fixa, in conditiile
in care indicele ROBOR la 3 luni, in
functie de care sunt calculate dobanzi-
le la majoritatea imprumuturilor in lei,
a Inregistrat o crestere abrupta, in ulti-
ma perioada, ajungand de la sub 1%
in septembrie, la 2,21%, ieri.

De mai bine de un an, ziarul
BURSA a avertizat asupra faptului
ca dobanzile la creditele in lei vor
incepe sa creasca odata cu evolutia

ascendentd a ROBOR, care, potrivit
analistilor, era inevitabila.

Liviu Voinea, viceguvernatorul
BNR, a precizat, ieri, ca rata credite-
lor neperformante (NPL) a scazut sub
8%, ajungand 1n zona considerata de
EBA cu risc mediu, tara noastra
avand cea mai rapida rata de ajustare
a NPL din Europa In ultimii trei ani.
Cu toate acestea, Raportul BNR asu-
pra stabilitatii financiare avertizeaza:
“Estimari preliminare aratd ca rata
creditelor neperformante la nivelul
sectorului populatiei s-ar majora de la

valoarea actuala de 5,8%, la 7,3%
intr-un orizont de un an de zile in ipo-
teza unui soc de 200 de puncte de
bazi pe rata dobanzii. in aceste con-
ditii, este necesar ca debitorii sa fie In
permanenta informati despre riscurile
cu care se pot confrunta pe termen
mediu, pentru a preveni indatorarea
in conditii in care ulterior s-ar putea
confrunta cu probleme in rambursa-
rearespectivelor obligatii financiare.

EMILIA OLESCU

(continuare in pagina 8)




