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FRANC ELVETIAN = 3,9842 RON

EURO= 4,6651 RON

DOLAR = 3,8002 RON

Cod galben

“Pietele se transforma in cei mai
mari inamici ai pietelor”, a scris un
analist de la Goldman Sachs intr-o
notd adresata clientilor, conform unui
articol Bloomberg, iar saltul inregi-
strat de indicele volatilitatii VIX luna
trecuti “este un simptom al fragilitatii
financiare™.

Dar de unde vine fragilitatea finan-
ciara, cand economiile dezvoltate, mai
ales cea a Statelor Unite, par si arate
ca au intrat pe o traiectorie de cregtere
sustenabild?

Sa fie doar un miraj, care se
“topeste” pe fondul pailor mici pe
care fi face Federal Reserve catre nor-
‘malizarea conditiilor financiare?

Se poate, deoarece prognozele de
crestere pentru T1 2018, publicate de
Federal Reserve Bank of Atlanta, au
inregistrat un “derapaj” semnificativ
in citeva saptamani. In prima zi din fe-
bruarie 2018, divizia Fed-ului din
Atlanta arita cd economia SUA va
creste, in termeni anualizati, cu 5.4%.
De atunci, prognozele au fost revizuite
in sens negativ, iar estimarea de la
sfarsitul saptamanii trecute arata
o crestere de 1,8%.

In acest context, un indicator
al “stresului” de pe piata finan-
ciara a atins un nivel comparabil
cu cel din 2009. Este vorba des-
pre spread-ul (n.a. diferenta)
dintre rata LIBOR la 3 luni si
rata OIS (Overnight Indexed
Swap), care a depdsit recent pra-
gul de 55 de puncte de bazd, in condi-
tiile in care era la circa 28 de puncte de
bazi la sfarsitul anului trecut.

Spread-ul LIBOR-OIS este consi-
derat “un indicator cheie al riscului de
credit din sistemul bancar”, in con-
ditiile in care rata LIBOR reprezinta
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in Statele Unite

Evolutia ratei LIBOR la 3 luni pentru dolarul american (%)
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costul pe ter-

2012

ci doar o

‘men scurt de pe piata interbancard, iar
valoarea ratei OIS este strans legatd de
dobanda efectiva de politica
monetard din SUA §i este un
cost al finantarii in absenta ri-
scului de credit.

Conform datelor de la ICE
(Intercontinental Exchange),
noul administrator al dobanzi-
lor LIBOR incepénd din fe-
bruarie 2014, rata LIBOR la 3
luni pentru dolarul american a
crescut semnificativ in ultimele luni i
a depasit 2,2%, cel mai ridicat nivel
din decembrie 2008 (vezi graficul).

Bhanu Baweja, director adjunct de
strategie la UBS Investment Bank,
considerd ¢d avansul costurilor de fi-
nantare din SUA nu este un motiv de

dupd cum arata intr-un articol din
Financial Times.

in opinia lui Baweja, cresterea
LIBOR este determinatd de cresterea
randamentelor pentru obligatiunile pe
termen scurt emise de guvernul ameri-
can §i nu indica o crestere a riscului de
credit.

Analistii de la Citigroup sunt de alta
pirere. Desi considera ca avansul
LIBOR si a spread-ului LIBOR-OIS
este rezultatul unor factori tehnici,
Matt King si Steve Kang au avertizat
clientii ca “este foarte probabila extin-
derea efectelor negative”, dupd cum
scric Bloomberg, mai ales ca “ratele
LIBOR reprezinta un punct de referin-
ta pentru credite, instrumente swap pe
dobanzi si pentru unele credite

de criza financiara

o]

ipotecare”.

in opinia lui Matt King, “cresterea
spread-ului LIBOR-OIS reflectd res-
trictionarea finantarii in dolari dincolo
de intentiile Federal Reserve”, con-
form unei analize preluate de Zero-
hedge, iar “in lunile urmatoare ne
asteptam la cresterea presiunilor”.

Concluzia analistilor de la Citigro-
up este ca “restrictionarea conditiilor
de creditare poate fi mult mai accen-
tuata decit asteptarile bancilor centra-
le”, far efectele asupra cotatiilor de la
bursele de actiuni vor fi deosebit de
negative.

Estimirile de la Bloomberg arata ci
instrumente financiare evaluate la cir-
ca 350 de trilioane de dolari depind de
evolutia ratelor LIBOR.

(continuare in pagina 8)

PETRE T. FRANGOPOL, ACADEMIA

ROMANA:

“90% din industria
chimica a Romaniei a
fost distrusa dupa 1989

@ “Romania a cunoscut, in ultimii 28 de ani, un proces
accelerat si necontrolat de dezindustrializare, determinat
de o criza profunda de politica si de sistem”

proportic de 90% din indus-
tria chimica a {arii noastre a
fost distrusa dupd 1989, sus-

tine Petre T. Frangopol, membru de
onoare al Academici Romane, care
considerd ca mecanismele de dezvol-
tare in viitor a industriei autohtone tre-
buie regandite fiindcd, din punct de
vedere istoric, acestea nu mai cores-
‘pund condiiilor in care s-a gasit indus-
trializarea noastrd in secolele XIX si
XX.

Domnia sa a declarat ieri, in cadrul
unei dezbateri: “Politica reindustriali-
Zirii este una urgentd, importantd pen-
tru dezvoltarea economica a {arii, mai
ales pentru existenta statald a Roma-
niei. Astazi sunt putine pérghii de in-
terventie in aceastd politica din cauza
constrangerilor fiscale, bugetare, darsi
acelor impuse de FMI, de politica mo-
netard, comerciala etc. Spre deosebire

de celelalte tari din Europa de Est, fos-
te socialiste, Romaniaa cunoscut inul-
timii 28 de ani, incepand din 1990, un
proces accelerat si necontrolat de de-
zindustrializare, determinat in special
de o criza profunda de politica si de
sistem”.

Petre T. Frangopol a subliniat ¢, in
28 de ani, politicienii din tara noastra
s-au ferit sa discute despre politica in-
dustriala, “dupa metoda strutului care
se apara de primejdie, bagandu-si
capul in nisip”.

“Numai in domeniul
petrolului si al chimizarii
acestuia, dezindustrializarea
a condus la demolarea a

102 mari unitati”

Domnul Petre T. Frangopol a afir-
mat ¢, numai in domeniul petrolului
si al chimizdrii acestuia, “dezastrul dez-
industrializarii” a condus la demolarea
a 102 mari unitati din cele 132 existen-
te in 1990, si la reducerea capacitatii
de prelucrare a fiteiului, de la aproape
35 de milioane de tone anual in 1990,
la 13,7 milioane de tone pe an in pre-
zent. Acum, mai functioneazi doar 17
unitdfi petrochimice, potrivit domniei
sale.

ALINA VASIESCU
(continuare in pagina 1)

ﬂ wal“onirnd:
Hoist Finance
Suedia vrea sa
preia credite
neperformante
din bancile
grecesti

Hoist Finance AB, firmé suedezi de
restructurare a datoriilor, este pe punc-
tul sd cumpere portofolii de credite ne-
performante de la bancile grecesti care
se pregitesc sa scape de aceste
imprumuturi, anunt Bloomberg.

““Au fost foarte multe discutii cu pri-
vire la Grecia, insa acum lucrurile au
inceput s se miste”, a declarat direc-
torul general al Hoist, Klaus-Anders
Nysteen, addugand: “Bancile din Gre-
cia au ajuns intr-un punct in care sunt
pregitite si dispuse sa vanda credite
neperformante. In plus, acum exista si
reglementarile necesare”.

Hoist Finance cumpard si restructu-
reazi credite neperformante de la cele
‘mai mari banci din Europa. Firma sue-
dezi opereazi pe piete precum Marea
Britanie, Germania, Polonia, Franta si
Spania. In ultimii ani, compania a ince-
put s investeascd in Italia, iar acum
si-a indreptat atentia spre Grecia.

Creditele neperformante din Grecia
au ajuns la aproximativ 100 de miliar-
de de euro la finele lunii septembrie
2017, suma care reprezinti aproxima-
tiv 45% din totalul imprumuturilor
bancare din tara.

AV.
(continuare in pagina 3)
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N DECURS DE O LUNA,

Al doilea “deal” cu
actiuni SIF Oltenia, la pret
semnificativ sub piatd

n transfer negociat (“deal”)
cu §25.203 actiuni SIFS
Oltenia a avut loc, ieri, la

pretul unitar de 2,01 lei, cu aproxima-
tiv 12% sub cotatiile din piata regular.

Cel mai probabil, a avut loc un schimb
‘intre fonduri, ne-a spus un broker.

Tranzactia vine la aproximativ o
luna de la “deal”-ul din 22 februarie,
efectuat cu 1,5% din actiunile SIFS
Oltenia (8.500.000 titluri), la 2,08
lei/unitate, cu 9,57% sub cotatia de
referinta.

Unii analigti ridica semne de intreba-
re asupra celor doud “deal™uri efectuate
la prefuri cu mult sub cele din piata
““Schimbul de miercuri este ciudat. Daca

s spunem cd, pentru 1,5% din compa-
nie, nu giisesti cumpértor in piata regu-
lar, un pachet de 500.000 de actiuni era
usor de vandut, la un pret mult mai bun,
pe regular decit pe deal”.

Detinerile la SIF-uri sunt limitate,
prin lege, la 5% din actiunile compa-
niilor.

Societatea de Investitii Financiare
Oltenia a afisat un profit net in valoare
de 74,3 milioane de lei pentru anul tre-
cut, in scadere cu 26% comparativ cu
rezultatul net obtinut in 2016, de
101,27 milioane de lei.

AA.
(continuare in pagina 8)

DESI UNGURII AU ANUNTAT CA GAZODUCTUL NU VA MAI

TRAVERSA UNGARIA,

Ministerul Energiei si Transgaz
dau ca sigura interconectarea cu
Austria, prin BRUA

inisterul Energiei si Trans
gaz (TGN) au anuntat, ic
¢ lueririle la gazoductul

BRUA pot incepe, dupi ce Ministerul
a emis Decizia exhaustiva, in acest
sens.

Ambele entitai, respectiv o autori-
tate a statului romén si 0 companie in
care statul este actinar majoritar, i
la Bursa de Valori Bucuresti, unde exi
(@ reguli stricte de comunicare, au
transmis, ieri, publicului larg si inves-
titorilor, ¢ gazoductul BRUA va in-
terconecta Bulgaria, Roménia, Unga-

ria §i Austria.

Dar, contrar acestor afirmatii,
Transgaz a informat, la sfarsitul lunii
iulic 2017, ci gazoductul BRUA nu
va mai traversa Ungaria, operatorul
sistemului de gaze din accastd tard.
FGSZ, propunind ca volumul de
gaze care ar proveni dinspre Ro-
ménia s fie distribuit din Ungaria
inspre Slovacia, Ueraina, Croatia sau
Serbia.

ADINA ARDELEANU
(continuare in pagina 4)

EUROSTAT
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Suntem tara cu cel mai ieftin teren arabil din Uniunea Europeana
@ Strainii detin aproape jumatate din terenul agricol de la noi ® Europarlamentarul Daniel Buda: “Romania va deveni in scurt timp o

tara in care romanii vor fi transformati in capsunari la ei acasa”

(mii euro/hectar)

Preturile nationale si regionale ale terenului arabil, in 2016

@ Pregmediunational | Pres mediu regional minim/maxim
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landa a avut, in anul 2016,
cele mai ridicat pref din
Uniunea Europeana la achi-

zitionarea unui hectar de teren arabil
(63.000 euro), in timp ce Romania
este tara cu cel mai ieftin teren arabil
(in medie - 1.958 euro), potrivit date-
lor publicate, ieri, de Eurostat.
intr-adevar, pretul terenului ara-
bil in fiecare regiune din Olanda
este mai ridicat decdt nivelul mediu
din toate celelalte state membre ale
UE. in randul regiunilor UE pentru
care sunt disponibile datele pe
2016, cel mai scump hectar de teren
arabil a fost in regiunea Liguria din
Italia (in medic - 108.000 euro), iar
cel mai ieftin in regiunea Yugoza-
paden din Bulgaria (in medie -

1.165 euro).

in perioada 2011 - 2016, cea mai
mare crestere a preturilor terenuri-
lor arabile s-a inregistrat in Cehia,
Lituania, Estonia, Letonia si Unga-
ria

Nutot terenul din UE este detinut de
fermieri care lucreaza paméntul, multi
il arendeazi. Cea mai scumpd este
arendarea unui hectar de teren arabil in
Olanda (in medie - 791 euro pe an) si
cea mai ieftina in Letonia (in medie -
46 euro pe an). Datele pentru Belgia,
Germania, Grecia, Italia, Cipru, Mal-
ta, Portugalia si Romania nu sunt di-
sponibile.

IOANA POPA
(continuare in pagina 1)



