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“Piata noastrd de capital —
inca un pas pana la
stadiul de emergenta”

® Claudiu Cazacu, XTB Romania: “Listarea Hidroelectrica si
a altor catorva companii relativ mari, impreuna cu dublarea
lichiditatii, creeaza premisele ca piata noastra sa devina

emergenta in circa doi ani”

Bursa de Valori Bucuresti (BVB),
catalogata drept piata de frontiera, a
‘mai facut un pas pentru obtinerea sta-
tutului de piaa emergenta secundard,
FTSE Russell mentinand bursa noas-
trd pe lista de monitori-
zare a arilor pentru o
eventuala reclasificare,
agentia de rating a Lon-
don Slock Exchange considerand ca
ceea ce priveste lichiditatea si tran-
zactiile in afara pietei, aceste doud
criterii urcand cu o treaptd, de la “nein-
deplinit” la “restrictionat”, ceea ce
inseamni cd acestea sunt indeplinite

PIATA DE
CAPITAL

doar partial.

Claudiu Cazacu, analist sef in ca-
drul XTB Romania, sustine: “Eva-
luarea agentiei FTSE Russell este
evident un pas in directia bund, dar,
daca ne vitim la sta-
diul la care a ajuns Po-
lonia, care a fost pro-
movata in categoria
pietelor dezvoltate, cu mult peste
nivelul la care se afla piata noastrd,
este destul de clar ca trebuie sa fa-
cem mai mult”.

ANDREI IACOMI
(continuare in pagina 15)

EXPERTI DIN PIATA:

“Miroase a criza in
sectorul constructiilor”

® “Nimeni din Ministerul Economiei nu se ocupa de
constructii”, sustin unii specialisti din domeniu

Sectorul de constructii se afla intr-o
situatie foarte dificila, atrag atentia unii
specialisti din domeniu, care avertizea-
za: “Scaderile din constructii sunt foar-
te mari, miroase a crizd. Bancile fac
profit prea mare, iar baza de constructii
din Roménia este alca-
tuitd din reparatii si re-
amenajari”.

in sectorul infra-
structurii, capitalul lo-
cal este dezavantajat,
neavand forta econo-
micé si se implice in |
Iucrarile de amploare,
atrag atentia sursele
citate, adaugind: “In
1990 aveam 42 de
trusturi de constructii industriale jude-
fene si 42 de constructii teritoriale,
plus cele speciale, iar acum mai avem
40 de oameni.

In strategia Guvernului scrie ci va
creste domeniul constructiilor cu
15%. In niciun caz nu se va intampla
acest lucru, in conditiile in care Mi-
nisterul Economiei uita ca existd o
industrie a constructiilor. Nimeni din
acest minister nu se ocupa de cons-
tructii.

Piata a evoluat haotic, iar fara indus-
tria de constructii este jale. Nu existd
cercetare in acest sector, nu mai avem
institute de specialitate cum aveam ina-
inte, far piata imobiliara nu ocupa mai
mult de 20% din sectorul constructiilor,
grosul venind din in-
frastructura mare, in
special reparatii capi-
tale §i igienizari”.

Referitor la piata
imobiliara, aceasta
este net consolidatd
fatd de prioada de cri-
7d, sustine Daniel
Crainic, director de
‘marketing in cadrul
imobiliare.ro, care
ne-a precizat, intr-un interviu: “Am
avut o revenire a sectorului prin 2015,
apoi 2016 a fostun an bun, de stabilita-
te, de crestere pe piata imobiliard, iar
2017 a fost un an foarte bun pentru cei
care fac business-uri imobiliare, cu
precizarea ci pe noi ne ingrijoreazi
putin cresterea interesului pentru achi-
zitie din 20177,

EMILIA OLESCU

(continuare in pagina 4)

Fed a majorat din nou
dobanda de referinta

Federal Reserve (Fed - banca cen-
trald a SUA) a majorat, in reuniunea de
politica monetara din 25-26 septem-
brie, dobanda de referint, ca sa evite
supraincilzirea celei mai mari
economii a lumii.

Masura, anticipata de analisti, este a
treia majorare din
acest an, respectiv a
opta de cind Fed a
inceput sa-si normali-
zeze politica moneta-
ra, in decembrie 2015.

Miercuri, Fedacres- §
cut dobénda de refe-
rintd cu un sfert de
punct procentual, la un
interval cuprins intre
2% si 2,25%. Do-
banda-cheie din SUA nu a mai fost la
acest nivel din aprilie 2008.

La finalul reuniunii comitetului de
politica monetard al Fed, banca cen-
trald americand a informat ca intentio-
neazd sd majoreze incd o data costul
creditului in 2018 si de trei ori in 2019.

“Economia noastra este solida.
Cresterea are un ritm sustinut. Soma-
jul este scazut, salariile cresc, iar infla-
fia este redusd §i stabila”, a declarat,

dupi reuniune, presedintele Fed,
Jerome Powell.

Oficialul Fed a minimalizat efectele
razboiului comercial dintre SUA si Chi-
na, mentionand ¢ banca centrala nu a
observat deocamdata un impact asupra
consumatorilor, insd a avertizat ci acesta
ar putea genera
cregterea preturilor.

Tot la reuniunea
recentd de politica
monetard, Fed si-a
tevizuit in sens pozi-
tiv prognozele de
crestere economicd
| pentru anul curent.
Fed mizeazii pe o ex-
pansiune a Produsu-
lui Intern Brut al
SUAde3,1%1in 2018, fata de un avans
de 2.8%, cat estima in luna iunie. in
schimb, prognoza de inflatie pentru
acestan aramas neschimbatd, la 2,1%.

02019, ritmul de crestere a econo-
miei SUA este estimat la 2,5%, con-
form Fed, care preconiza anterior un
avans de 2,4%, in timp ce inflatia ar
urma sd atingd 2%.
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obanzile scazute, uneori

negative, promovate de

bancile centrale de la

declansarea crizei finan-

ciare globale, au avut ca

rezultat submina-

rea structurii eco-

nomice din tarile dezvoltate, prin

alocarea defectuoasd a resurse-
lor si reducerea productivitai.

Aceastd concluzie apare

intr-un studiu din cadrul ultimu-

lui raport trimestrial de la BIS

(Bank for International Settle-

‘ments), care analizeaza cauzele i con-

secinfele cresterii numérului firmelor

zombi, acei “morti vii” care nu isi pot

CALIN
RECHEA

acoperi costurile de finantare din
profit pentru perioade lungi de timp.

in conferinta de presa de la prezenta-
rea raportului, Claudio Borio, econo-
‘mistul sef al institutiei, a amintit turbu-
lentele de pe pietele emergente
si a declarat ca “situatia de pe
pietele financiare este fragila”,
deoarece “datoriile sunt prea
mari”. Borio a subliniat ironia
situatiei: “datoriile prea mari au
condus la criza, iar acum avem
datorii §i mai mari”.

Cum s-a ajuns aici este evi-
dent. Pornirea tiparnitelor de catre ma-
rile banci centrale a fortat reducerea
dobanzilor nu doar in tarile dezvoltate,

i si in economiile emergente, fenomen
care a stopat corectia necesara $l relua-

crescut de la circa 55% pand la 85%.
Autorii considerd c exista o legatu-

rea creseri
Acesta este mediul in care s-au
inmultit firmele zombi. Cei doi autori,
Ryan Banerjee si Boris Hofmann, au
analizat o baza de date care include
32.000 de companii din 14 tari dezvol-
tate §i au observat ¢ numarul firmelor
zombi au crescut puternic incepénd de
la sfarsitul anilor *80 (vezi graficul).
Ponderea acestora in numarul total
al companiilor analizate a crescut de la
4%, la mijlocul anilor 90, pan la
12,5% in 2016, in timp ce probabilita-
tea companiilor de a raimane in starea
“zombi”, dupa ce au trecut “pragul”, a

ra directd ir numarului fir-
melor care nu isi pot acoperi costurile
de finantare din profit i relaxarea con-
ditiilor financiare, manifestatd mai
ales prin reducerea dobanzilor de catre
bancile centrale.

Mentinerea artificiala in viatd a fir-
melor zombi are efecte deosebit de ne-
gative la nivelul economiilor nationa-
le, in conditiile in care productivitatea
lor este scazutd si intra in compelitie
directd cu firmele santoase din punct
de vedere al atragerii investifiilor si
fortei de munca.

(continuare in pagina 5)




