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Comisia
Europeana,
multumita de
desemnarea lui
Kovesi ca sef al
Parchetului
European

Acordul stabilit de echipele de ne-
gociatori ale Parlamentului European
si Consiliului Uniunii Europene cu
privire la desemnarea Laurei Codruta
Kovesi in functia de procuror-sef eu-
ropean a avut ecouri in randul factori-
lor decizionali de la Bruxelles.

Giinther Oettinger, comisar euro-
pean responsabil cu bugetul si resur-
sele umane, si Véra Jourova - comi-
sarul pentru justitie, consumatori §i
egalitate de gen, s-au declarat satis-
facuti de alegerea facuta de cele doud
institutii europene pentru functia de
procuror-sef al Parchetului Europe-
an.

Comisarul Oettinger a declarat:
“Comisia Europeani depune eforturi
pentru a se asigura ca fiecare euro din
bugetul UE este cheltuit in conformi-
tate cu regulile si aduce o valoare adi-
ugata pentru Uniune.

GEORGE MARINESCU
(continuare in pagina 3)

Mai are Federal
Reserve solutii
pentru criza de
lichiditate de
pe piata
interbancara?

Explicatiile avansate pentru criza
neasteptata de lichiditate de pe piata
interbancara din SUA, cum ar i retra-
gerea sumelor de cdtre companii pen-
truplata obligatiilor fiscale sau necesi-
tatea alocdrii unor sume importante
pentru finalizarea contractelor de
achizitie a noilor emisiuni de obliga-
tiuni guvernamentale americane, s-au
dovedit mai mult decat insuficiente.
Zerohedge a plasat aceste explicatii
direct in categoria “fake news”, in
conditiile in care su-
i semnifi-

BVB IN LUPTA CU GRAVITATIA

Piata noastra de capital -
a f1 sau anu i emergenta

® Claudiu Cazacu: “Daca excludem influenta posibila a altor factori de stres pentru piete, intr-un orizont de timp de sase -
douasprezece luni, o decizie favorabila ar putea duce la aprecieri de doua cifre pentru indicii de la BVB” ® Dragos Cabat: “Odata cu
obtinerea statutului de emergenta, piata noastra de capital va intra intr-un cerc virtuos, fata de unul vicios in care se afla acum”

entru prima data de la
inceputul monitorizarii,
in 2016, piata noastra
indeplineste toate con-
ditiile cerute de FTSE
Russell, atat cele canti-
tative cat si cele calitati-
ve, potrivit oficialilor Bursei de Va-
lori Bucuresti (BVB), iar analistii
consultati de Ziarul BURSA consi-
derd ca existd sanse rezonabile ca
piata noastrd sa intre acum in catego-
ria celor emergente.

Agentia de rating a London Stock
Exchange va publica, astazi, dupa
inchiderea burselor din Statele Unite,
evaluarea anuald ce priveste o posibi-
1d trecere a pietei noastre de capital
din categoria pietelor de frontiera in
categoria pietelor emergente secun-
dare.

in luna septembrie a anului trecut,
tara noastrd a fost mentinuta de
FTSE Russell pe lista de monitoriza-
reatarilor pentru o eventuali reclasi
ficare. Atunci, agentia a imbunatatit
criteriul cu privire la lichiditate de la
“neindeplinit” la “restrictionat”,
considerdnd ca au fost inregistrate
mbunatatiri in ceea ce priveste rula-
jul, dar i in cazul tranzactiilor in afa-
ra pietei.

Claudiu Cazacu, analist sef in ca-
drul XTB Rominia, ne-a precizat ci,
in opinia sa, sansele unei promovari la
‘momentul prezent se ridica usor peste
50%.

in ceea ce priveste posibilele efecte
ale unei decizii pozitive, acesta ne-a
transmis: “In mod normal, impactul
unei decizii favorabile date de FTSE
Russell va fi pozitiv pentru piata. Pe
de o parte, ar fi impactul initial al
vestii, care ar trebui s se simta in pri-
ma sedinta de tranzactionare de dupa

decizia agentiei de rating. Efectul ar
putea fi simtit i in, eventual, una -
dou din sesiunile urmatoare. n timp.
este posibili o temperare a entuzia-
smului”,

Analistul XTB Romania a conti-
nuat: “Apoi, existi un impact care se
va vedea in timp, pe ma ce fondu-
rile ce iau expunere pe piefele emer-
gente vor incepe s cumpere actiuni li-
chide de la bursa noastra, conform
ponderii pe care o va avea Romania in
indicii care urmaresc astfel de piete.
Va apiirea o presiune la cumpirare, cu
impact benefic ce-
teris paribus
(n.r. daca ce-
lelalte varia-
bile raman
constan-
te) asupra
indicilor de
la BVB,
ceea ce nu
inseamna
neaparat
un trend
ascendent.

Acesta
depinde
de tendin-
ta pietei
din mo-

de capital. fn orice caz, indicii bursei
noastre vor avea un parcurs mai bun
in cazul unei deci ozitive a FTSE
decat in absenta s

Claudiu Cazacu: “Un efect
al reclasificarii ar fi ca unele
fonduri vor fi mai deschise la
cumpirarea de actiuni
roménesti, conform
politicilor investitionale

pe care le au”

Claudiu Cazacu a mai punctat ¢ un
alt efect, care se va vedea intr-un ori-
zont de timp mai indelungat, tine de
imaginea piefei noastre. Astfel, fira a fi
obligate prin prospect, unele fonduri de
investitii vor fi mai “deschise” la cum-
pirarea de actiuni roménesti conform
politicilor investitionale pe care le
au, spune analistul.
“in ansamblu,
cred ca dacd
exclu-

dem influenta posibila a altor factori
de stres pentru piete, atat din mediul
extern cét si intern, intr-un orizont de
timp de sase — douasprezece luni, o
astfel de decizie ar putea duce la apre-
cieri de doud cifre pentru indicii de la
BVB™, ne-a transmis analistul de la
XTB Roménia.

Totusi, domnul Cazacu a punctat ci
este vorba despre o posibili decizie de
reclasificare a agentici FTSE Russell.

“Impactul mai important pentru piata
ar apirea in cazul unei decizii in acest
sens de laMSCI”, a conchis analistul

Larandul siu, Dragos Cabat, analist
economic si membrual CFA Romania,
ne-adeclarat c, din punctul siu de ve-
dere, impactul trecerii piefei noastre
de capital in categoria celor emergente
este mult mai important decat pare.

“Sunt investitori institutionali straini

care au restrictii de a intra in anu-
mite piete, dar odatd ce
bursa roméaneasca
va cipata
inmod for-
mal acest
statut, vor
aparea flu-
xuri de ca-
pital impor-
tante,
indreptate
catre achizi-
tii de titluri
listate la

Bursa de Va-

lori Bucu-

resti. n plus,
vom intra in
randul piete-
lor de capital
din Europa
Centrala, cuun
plus de vizibili-

tate”, ne-a spus Dragos Cabat.

Analistul ne-a mai spus ca, in aceste
conditii, este posibil ca lichiditatea sa
inregistreze o crestere chiar exponen-
tiala. Domnul Cabat a punctat ca, in
clipa de fatd, piata noastra se afla
intr-un cerc vicios.

Acesta ne-a precizat: “Pentru ca nu
avem multe companii, cu un free-flo-
at suficient de mare, nu vin investito-
rii si nu indeplinim conditiile de piata
emergenta. Pe de alt parte, odata obi-
nut acest statut, piata din Roménia va
deveni mult mai atractivi pentru lista-
rea companiilor, va creste oferta, vor
apirca bani noi in piata si s va intra
intr-un cerc virtuos, faa de cel de
acum”,

in general, investitorii institutionali
stréini care doresc sd ia expunere pe o
piatd emergenta folosesc un ETF, un
fond de investitii (“exchange-traded
fund”) care, spre deosebire de fonduri-
le mutuale, se tranzactioneaza la
bursa, precum actiunile.

Potrivit etfdb.com, in total sunt 78
de ETF-uri care urmaresc actiuni lista-
te in piete catalogate drept emergente,
dintre care cel mai mare fond de acest
tip, din punctul de vedere al activelor,
este Vanguard FTSE Emerging
Markets ETF.

Fondurile tranzactionate la bursi
care urmaresc piete emergente au in
general in administrare active cu mult
‘mai mari decat cele care urméresc pie-
te de frontiera, precum cele doud
ETF-uri principale care au expunere si
in piata noastra, respectiv iShares
MSCI Frontier 100 ETF si Invesco
Frontier Markets ETF.

ANDREI IACOMI,
MIHAI GONGOROI
(continuare in pagina 3)

cative au existat i la
operatiunile repo din
aceastd saptimana.

Conform datelor de
la Federal Reserve
Bank of New York
(FRBNY), prima ope-
ratiune repo cu maturitatea la 14 zile,
dintre cele trei anuntate pand in 10 oc-
tombrie, a fost supra-subscrisa de pe-
ste 2 ori: bancile au cerut finantiri de
62 de miliarde de dolari, iar Fed-ul a
oferit 30 de miliarde, conform pro-
spectului anuntat la sfarsitul siptim-
anii trecute.

in aceeasi zi, 24 septembrie 2019, a
avut loc §i 0 operatiune repo overnight
unde bancile au cerut 80,2 miliarde si
au primit 75 de miliarde, iar ecartul
dintre valoarea cumulata cerutd (142,2
‘miliarde) si cea oferita (105 miliarde)
a fost semnificativ mai mare decat la
operatiunile precedente (37,2 miliar-
de), ceea ce indicd o accentuare a
crizei de lichiditate (vezi graficul).

Diferenta dintre cererea si oferta de
finantdri overnight a crescut ieri de pe-
ste trei ori fata de ziua anterioara, in
conditiile in care FRBNY a imprumu-
tat bancilor 75 de miliarde de dolari
overnight, pe fondul unei cereri de
91,95 miliarde.

Rata repo medie pentru operatiunile
overnight a depisit, din nou, limita su-
perioara a intervalului tinta pentru
dobanda de politica monetard, urcand
péna la 2,104%, dupa sciderea de la
recordul de 6% inregistrat in 17 sep-
tembrie 2019, pe fondul reducerii
dobanzii de politica monetara cu 25 de
puncte de bazi si a celor mai mari
operatiuni repo din ultimii 10 ani.

CALIN
RECHEA

(continuare in pagina 14)

Congresul SUA a declansat
destituirea lu1 Trump

® Presedintele SUA i-a cerut lui Volodimir Zelenski sa il ancheteze pe Biden, ca sa isi netezeasca drumul spre al doilea mandat

asa Albd a publicat, ieri, transcriptul unei convorbiri
telefonice dintre Donald Trump si Volodimir Zelen-
ski, care aratd ci presedintele american i-a cerut
omologului siu ucrainean si-1 ancheteze pe fostul vi-
cepresedinte democrat Joe Biden, care pare ci va fi
contracandidatul sdu democrat la viitoarele alegeri
prezidentiale.

Potrivit convorbirii care a avut loc in luna iulie, Trump i-a cerut
lui Zelenski sa stabileasca daca fostul vicepresedinte Joe Biden a
pus capat unei anchete cu privire la un grup ucrainean la care lucra
fiul sau, Hunter Biden.

“Se vobeste mult despre fiul lui Biden, despre faptul i Biden a
oprit o procedurd de investigare, iar multa lume vrea sa stie despre
acest lucru”, a declarat presedintele american, adiugand: “Ar fi,
deci, extraordinar dac afi putea face ceva cu procuroul nostru ge-
neral. Biden s-a laudat ca a oprit ancheta, aga ca dacd puteti verifica
(.-.). Aceste lucruri mi se par oribile”.

Camera tilor din SUA, unds tii detin majo-
ritatea, a lansat marti o anchetd in vederea punerii sub acuzare a lui
Donald Trump. Aceasta este prima etap din procedura de destitui-
re a presedintelui Statelor Unite, acuzat de abuz de putere.

Nancy Pelosi, presedintele Camerei Reprezentantilor, a anuntat
‘marti, potrivit CNN lansarea procedurii impotriva lui Trump:
“Faptele presedintelui au incdlcat Constitutia. Actiunile adminis-
tratiei Trump arata fap I tridarea ju-

nostru clectoral. Drept urmare, anun declansarea unei proceduri
de anchetd pentru punerea sub acuzare de catre Camera Reprezen-
tanfilor. Le cer celor sase comisii sa declanseze procedura de
ancheta. Presedintele trebuic s fie tras la raspundere. Nimeni nu
este mai presus de loge”.

telefonica a lui Donald Trump cu Volodimir Zelenski. Acest aver-
tizor de integritate este pregatit sa fie audiat in Congres, in cazul in
care se intrunesc itiile de securitate, conform avocatului sau.

V.R.

Presedintele Donald Trump a reactionat pe Twitter,
postind mesaje in care a amintit ce procentaj a obtinut
in alegeri i a catalogat procedura de destituire a sa
drept o “vanitoare de vrajitoare”. In opinia sa, acest
demers este o “hirtuire” la adresa presedintelui.

Procedura prevede si votul in Senat, care este con-
trolat de republicani. Doar un vot majoritar (doua trei-
mi) ar putea conduce la destituirea presedintelui, ceca
ce, in opinia specialistilor, este putin probabil si se
intample.

Péna acum, niciun presedinte american nu a fost
destituit.

in urma acuzatiilor care-l vizeazd pe Donald
Trump, Volodimir Zelenski a declarat, cu umor, potri-
vit news.ro: "Nimeni nu poate sa exercite presiuni
asupra mea, pentru ca sunt presedintele unei tri inde-
pendente. Singura persoani care poate face presiune
asupra mea este fiul meu de sase ani".

Scandalul in cauzi a izbucnit in august, dupa ce un

raméntului, tradarea securitafii nationale si a integritatii procesului

misteri tizor de integritate, un membrual servi-
ciiloramerican de informatii, a semnalat conversatia




