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PE ROBOR:

“15 ani am dat numeroase telefoane si am

exprimat pozitia ARB”
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oameni bogati
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ADRIAN MITROI:
“Plasamentele
in PPP,
favorabile
statului si
fondurilor

de pensii din
Pilonul I1”

® Adrian Codirlasu,
presedinte CFA Romania:
“Este riscant ca banii din
Pilonul 1T sa fie investiti in
actiuni ale unor companii
nelistate”

Optiunea plasamentelor in partene-
riate public-private, cu banii din Pilo-
nul I de pensii, reprezintd o intelegere
favorabila, atit statului roman, cét si
administratorilor fondurilor de pensii
private obligatorii din tara noastra,
este de parere Adrian Mitroi, profesor
de finante comportamentale.

La randul sdu, presedintele CFA
Romania, Adrian Codirlasu, sublinia-
74 ca legislatia actuala nu prevede ce
se va intampla cu banii din Pilonul IT
de pensii, in cazul in care administra-
torii de fonduri private aleg sa se re-
tragd din piatd, in conditiile in care
noile prevederi ale OUG 114/2018 ii
supun pe acestia unor riscuri insem-
nate.

Afirmatiile celor doi specialisti vin
in contextul in care actionarii interna-
tionali majoritari ale celor sapte com-
panii de administrare a fondurilor de
pensii private obligatorii din Ro-
mania (Pilonul II) s-au intalnit cu au-
toritatile relevante (Eugen Orlando
Teodorovici, ministrul Finantelor
Publice; Darius Vilcov, consilier de
stat al primului-ministru; Calin Po-
pescu-Tariceanu, presedintele Sena-
tului Roméniei si liderul ALDE; Leo-
nardo Badea, presedintele Autoritatii
de Supraveghere Financiara si cu o
parte dintre membrii Consiliului
ASF), marti, 5 martie 2019, ca sa dis-
cute despre efectele majore pe care
OUG 114/2018 le are asupra acestui
sistem.

Printre altele, actul normativ emis la
finele anului trecut include noi cerinte
de capital, de circa 800 de milioane de
euro, care “pun o povara imensd, ne-
justificatd si nesustenabila asupra in-
dustriei”, sustin administratorii de fon-
duri din Pilonul I1.

RAMONA RADU
(continuare in pagina 4)

Cand "corporate bond"
ajunge "junk bond"

Ilustratie de MAKE

Itimul raport tri-
mestrial de la BIS
(Bank for Inter-
national Settle-
ments), institu-
tie cunoscuta si
sub  apelativul
de “banca aban-
cilor centrale”, include un aver-
tisment dur cu privire la piata obliga-
tiunilor emise de companiile nefinan-
ciare.

CALIN

in ultimii 18 ani, valoarea
emisiunilor cu cel mai scazut
rating din categoria investitio-
nald a crescut semnificativ atat
in Statele Unite cat si in Uniu-
nea Europeana. Ultimele date
de la BIS aratd ca ponderea
emisiunilor cu rating BBB in
totalul emisiunilor a crescut
péana la 34,3% in SUA, de la 30,2% in
2000, in conditiile in care ponderea
emisiunilor de obligatiuni corporate

cu rating cel putin A s-a redus pand la
11,5%, de la 25.4% in 2000.

Piata obligatiunilor corporate din
UE este mult mai fragila in cazul de-
clansdrii unui proces de reducere a ra-
tingului pe fondul degradsrii perspec-
tivelor economice. Aici ponderca obli-
gatiunilor cu rating BBB a crescut
pani la 48% in 2018, de la 20,8% in
2000 5i 33,3% in 2010, in condifiile in
care ponderea emisiunilor cu rating cel
putin A s-a redus pand la 17,6% in

2018, de la 66,8% in 2000 si 34,8% in
2010.

Care este natura pericolului pentru
aceste piete? Dupa cum scriu analistii
de la BIS, fondurile de investitii care
cumpdard obligatiuni corporate sunt
obligate, prin s(dllllul propriu, si se
indrepte doar ciitre obligatiunile care
indeplinesc anumite conditii privind
riscul de credit. De foarte multe ori,
cerinta o reprezintd investitia exclusi-
vé in obligatiuni cu rating investitio-

nal, adicd in titluri cu un calificativ
minim BBB.

Politicile monetare urmarite de ma-
rile banci centrale de la declansarea
Crizei Financiare Globale, care au
avut un efect deosebit de puternic asu-
pra mentinerii dobanzilor aproape de
Zero sau chiar in feritoriu negativ, au
permis mentinerea artificiala a nume-
roase companii in categoriile de rating
investitional.

(continuare in pagina 3)

JUSTITIE

| POLITICA

Tudorel Toader poate scapa de
opozitie, dar nu si de PSD

andatul ministrului Justi-
e aproapie de final.
Semnalele oferite de scena
politica sunt tot mai clare:
opozitia parlamentard inca are in-
strumentul motiunii de cenzurd, nu si
cvorum, UDMR nu-1 mai sustine pe
Tudorel Toader, iar conducerea PSD
se aratd deranjatd ¢ ministrul a pro-
vocat “o stare de nemultumire” §i
“are o agenda proprie”.
Anunul presedintelui PSD, Liviu
Dragnea, potrivit ciruia situatia mi-
nistrului de Justitie va fi discutatd in

coalitie impreund cu premierul Vio-
rica Dancila, este mai dur si mai clar
decat o lasa sa se intrevada cuvintele
care il compun: “Am luat decizia, in
primul rand, si le dm sansa Opozi-
tiei sa arate ca au suficiente voturi ca
sd-si treacd motiunea. PSD nu isi re-
gleazi problemele cu un ministru, cu
un membru al Cabinetului, cu mana
Opozitiei. $i nu va putea vota niciun
pesedist un asemenea document,
care este plin de minciuni. in atare
conditii, la o datd ulterioari se va dis-
cuta despre aceastd motiune, dar tre-

buic si avem o discutie in coalitie,
dupi ce se intoarce doamna prim-mi-
nistru, in legiturd cu domnul ministru
Tudorel Toader. Exista o stare de ne-
multumire, pe care nu avem de gand
si o ascundem, in randul parlamenta-
rilor si nu numai, care trebuie lmuri-
ta saptamana viitoare intr-un fel sau
altul.

Nemultumirile le-ati vézut in spa-
tiul public, sunt multi colegi de-ai
nostri care le-au spus, domnului Torda-
che, ali colegi, deci le stiti. (...) Am
convenit cu domnul Clin Popescu-
Tariceanu, sa discutam si cu doamna
Dincila ori vineri, ori luni, o discutic
la care sa participe i domnul Toader.
Dupi care, 0 s avem noi o discutic in
grupurile parlamentare. Adica, lucru-
rile trebuie trangate si limpezite intr-un
fel sau altul, pentru ca au fost declaratii
contradictorii sau neclare si din partea
domnului ministru Toader, si din par-
tea unor colegi ai nostri si lucrurile nu
‘mai pot continua aga. Sunt niste decizii
luate in CEx, care trebuie lamurite,
limpezite si inchise™.

OCTAVIAN DAN

(continuare in pagina 3)

IN CRESTERE DE LA 588.552 IN 2014

Numarul femeilor noastre
antreprenor - 675.000, anul trecut

©® Doamnele din business reprezinta 38% din totalul oamenilor de afaceri de la noi

® Mirela Pascu, antreprenor: “Femeia a fost dintotdeauna motorul schimbarii si al
progresului” ® Carmen Burtea: “Femeia antreprenor este acea piesa mobila, firava dar
esentiald, capabild sa puna in miscare intregul mecanism economic™

umdrul femeilor de business
din Roménia se ridica la
675.000, anul trecut, in
crestere de la 588.552 in
2014, potrivit unui studiu comandat
de Confederatia Nationald pentru
Antreprenoriat Feminin (CONAF)
si realizat de compania de consul-
tanta Acesta aratd ¢

4 Frames
508.312 doamne au calitatea de ac-
tionar sau asociat in cadrul persoa-
nelor fizi utorizate, intreprinde-
rilor individuale si intreprinderilor
familiale. Cercetarea, ce urmeaza
i fie prezentatd in aceastd seard in
cadrul galei “Women in economy
organizatd de CONAF, aratd ca fe-
meile antreprenor reprezinta 38%
din totalul oamenilor de afaceri din
tara noastra. in business-ul ro-
manesc activeaza, in prezent, peste
22.000 de femei patron, de
26.000 cat erau in 2014. Pc)lc 50%

dintre femeile antreprenor au

varsta cuprinsa intre 35 i 49 de ani,
studii superioare, experientd si ex-
pertizd, mai specifica studiul citat.

in topul judetelor cu cele mai multe
femei de business se afla regiunea Bu-
curesti-lifo, urmatd de Cluj, Timis,
Constanta i lasi

Cele mai mari salarii incasate de fe-
mei ajung la circa 5.600 de lei, in do-

meniul informatii si comunicatii, ur-
mate de cele din administrafia publica
si apdrare, unde femeile castiga aproa-
pe 5.500 de lei si industria extractiva,
sectorin care doamnele sunt remunerate
cu aproximativ 5.400 de lei, lunar.

EMILIA OLESCU
(continuare in pagina 14)



