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ANALIªTII:

“BVB nu va rãmâne neafectatã de
conflictele din Orientul Mijlociu,

dar va reacþiona cu întârziere”

P
iaþa noastrã de capital nu
va rãmâne neafectatã de
conflictele din Orientul
Mijlociu, dar cel mai pro-
babil va reacþiona cu
întârziere, fiind mai puþin
expusã evenimentelor

din plan internaþional decât alte pieþe
externe, mai dezvoltate, au spus ana-
liºtii consultaþi de Ziarul BURSA.
Aceºtia au subliniat cã, totuºi, în cazul
unor evenimente de amploare, acþiuni-

le listate la Bursa de Valori Bucureºti
(BVB) vor fi afectate, dar nu de eveni-
mentele în sine, ci de reacþia sa faþã de
evoluþiile altor pieþe financiare.

Sunt afirmaþii care vin în condiþiile
creºterii tensiunilor în Orientul Mijlo-
ciu, dupã ce la finele sãptãmânii trecute
generalul Gãrzii Revoluþionare Iranie-
ne, Qassem Soleimani, a fost ucis
printr-un atac aerian al Statelor Unite în
Irak. Teheranul a ripostat, lansând mai
multe rachete cãtre bazele militare din

Irak ce gãzduiau trupe americane, eve-
niment ce iniþial a dus la creºteri majore
ale preþurilor petrolului ºi la scãderi
abrupte ale contractelor futures pe indi-
cii pieþei din Statele Unite, oscilaþii care
ulterior s-au temperat.

Preºedintele american Donald
Trump a declarat, asearã la Casa Albã,
cã va cere NATO sã se implice mai
mult în Orientul Mijlociu ºi cã Statele
Unite vor impune imediat noi sancþi-
uni economice Teheranului.

“Iranul trebuie sã abandoneze am-
biþiile nucleare ºi ajutorul dat teroriºti-
lor”, a mai spus Donald Trump, adã-
ugând cã rachetele Statelor Unite sunt
letale ºi rapide, dar cã nu doreºte sã le
foloseascã.

Legat de impactul potenþial al esca-
ladãrii conflictului din Orientul Mijlo-
ciu asupra pieþei noastre de capital, ana-
listul economic Aurelian Dochia ne-a
declarat: “Cred cã, în general, bursa de
la Bucureºti are un comportament des-

tul de independent faþã de miºcãrile
burselor internaþionale. Sigur cã, în ca-
zul apariþiei unor evenimente majore în
plan internaþional, bursa nu va rãmâne
neafectatã, dar probabil va reacþiona cu
întârziere ºi nu direct, ca urmare a influ-
enþei evenimentelor în sine, ci mai de-
grabã ca o reacþie la ceea ce se întâmplã
în alte pieþe financiare”.

ANDREI IACOMI

(continuare în pagina 2)

DUPÃ CE CURTEA DE APEL CLUJ A TRIMIS ÎNTREBÃRI
INSTANÞEI EUROPENE

Termen la CJUE într-un dosar
pentru îngheþarea francului elveþian
l Întrebãrile trimise Curþii Europene pentru Justiþie vor fi judecate în 6 februarie

Curtea de Justiþie a Uniunii Euro-
pene (CJUE) a stabilit data de 6 fe-
bruarie 2020 ca termen de judecatã
pentru întrebãrile transmise de justi-
þia noastrã în cauza ªerban C-81/19,
care are ca speþã îngheþarea cursului
de schimb într-un contract de credit în
franci elveþieni (CHF), dupã cum au
anunþat debitorii, pe pagina Grupului
Clienþ i lor cu Credi te în CHF
(GCCC).

Amintim cã, în luna martie 2019,
Curtea de Apel Cluj a sesizat CJUE cu
trei întrebãri preliminare pe marginea
acestui dosar, care ar putea avea un im-
pact semnificativ asupra cazurilor ce
vizeazã îngheþarea cursului de schimb
leu-CHF la valoarea de la momentul
acordãrii împrumuturilor:

Cele trei întrebãri sunt:
“1. Art.1 pct. 2 din Directiva nr.

93/13/CEE trebuie interpretat în sen-
sul în care nu se opune ca o clauzã con-
tractualã care preia o normã supletivã

de la care pãrþile puteau deroga, dar în
concret nu au derogat pentru cã nu a
existat nicio negociere asupra ei, aºa
cum este în cazul concret analizat cla-
uza care impune restituirea creditului
în aceeaºi monedã strãinã în care cre-
ditul a fost acordat, sã fie analizatã din
perspectiva caracterului abuziv?

2. În contextul în care, la acordarea
creditului în monedã strãinã, consu-
matorului nu i-au fost prezentate cal-
cule/predicþii cu privire la impactul
economic pe care o eventualã fluctua-
þie a cursului de schimb îl va avea cu
privire la obligaþiile totale de platã din
contract, se poate susþine cu temei cã
o astfel de clauzã, de preluare în între-
gime a riscului valutar de cãtre consu-
mator (în temeiul principiului nomi-
nalismului), este clarã ºi inteligibilã ºi
cã profesionistul/banca ºi-a îndeplinit
cu bunã credinþã obligaþia de infor-
mare a co-contractantului sãu, în con-
diþiile în care gradul maxim de înda-

torare a consumatorilor impus de cã-
tre Banca Naþionalã a României a fost
calculat prin raportare la cursul de
schimb de la data acordãrii creditu-
lui?

3. Directiva nr. 93/13/CEE ºi juris-
prudenþa dezvoltatã în baza ei, precum
ºi principiul efectivitãþii se opun ca,
subsecvent constatãrii caracterului
abuziv al unei clauze privind suporta-
rea riscului valutar, contractul sã con-
tinue nemodificat? Care ar fi modifi-
carea posibilã pentru înlãturarea clau-
zei abuzive ºi respectarea principiului
efectivitãþii?”

Reclamanþii au încheiat contractul
de credit de 90.000 de lei în anul 2006,
cu Volksbank România, în prezent in-
stituþia de credit cu care se judecã de-
bitorii fiind Banca Transilvania, care a
preluat Volksbank.

EMILIA OLESCU

(continuare în pagina 8)

Liniºtea aparentã de pe piaþa repo
s-a sfârºit

Operaþiunile de lichiditate ale Fede-
ral Reserve anunþate în a doua jumãta-
te a lunii trecute, respectiv tranzacþii
repo cu maturitãþi ex-
tinse pânã la douã ºi
patru sãptãmâni, au
“asigurat” o oarecare
liniºte pe pieþele finan-
ciare internaþionale,
care a permis atingerea
unor noi recorduri
pentru indicii bursieri
din SUA.

În ultima sãptãmânã a anului trecut
s-a înregistrat chiar un minim al sume-
lor cerute ºi oferite pe piaþa repo, de
24,8 miliarde de dolari, de la de-
clanºarea crizei de lichiditate în a doua
jumãtate a lunii septembrie 2019 (vezi
graficul 1).

Liniºtea de pe piaþa repo s-a dovedit
a fi, din pãcate, doar aparentã. În pri-
mele zile din 2020 nivelul mediu al
operaþiunilor repo zilnice a depãºit 50
de miliarde de dolari, în condiþiile în
care Federal Reserve a retras lichidita-
te de pe piaþã de circa 64 de miliarde de
dolari printr-o operaþiune reverse repo
din a doua zi a anului curent.

În cadrul celei mai recente operaþi-

uni repo, din 7 ianuarie 2020, Fed-ul a
injectat pe piaþã 98,92 miliarde de do-
lari, în condiþiile în care cererea din
partea dealerilor primari a depãºit 105
miliarde.

Acesta este contextul în care Fede-
ral Reserve a publicat minuta ºedinþei
de politicã monetarã din 10 – 11 de-
cembrie 2019, unde se aratã cã “soldul
zilnic al operaþiunilor repo a fost de
circa 215 miliarde de dolari” în perioa-
da care a trecut de la ºedinþa anterioa-
rã, din octombrie 2019.

Efectul cumulat al operaþiunilor
repo ºi al programului de achiziþionare

a obligaþiunilor guvernamentale pe
termen scurt l-a reprezentat creºterea
extraordinarã a bilanþului bãncii cen-
trale americane, în special în ultimele
patru luni din 2019 (vezi graficul 2).

Avansul cumulat de circa 414 miliar-
de de dolari din aceastã perioadã a con-
dus la creºterea valorii totale a bilanþu-
lui pânã la 4,17 trilioane de dolari, con-
form datelor oficiale.

În ceea ce priveºte achiziþiile de obli-
gaþiuni prin tipãrire, se pare cã banca
centralã americanã a trecut la moneti-
zarea de facto a datoriei publice.

(continuare în pagina 4)
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LIDERUL SUA,
DONALD TRUMP:

“Forþele
americane
sunt pregãtite
pentru
orice!”
l “Se pare cã Iranul dã
înapoi - un lucru bun
pentru întreaga lume”

Forþele americane sunt pregãtite
pentru orice, însã se pare cã Iranul dã
înapoi, ceea ce este un lucru bun pen-
tru întreaga lume, a declarat ieri,
preºedintele SUA, Donald Trump,
dupã ce, în noaptea de marþi spre mier-
curi, Iranul a atacat cu rachete unele
baze americane din Irak. Trump a pre-
cizat cã nu s-au pierdut nici vieþi ame-
ricane, nici irakiene, în atacuri, contra-
zicând astfel informaþiile lansate de te-
leviziunea publicã din Iran. “Toþi mili-
tarii noºtri sunt în siguranþã, iar la ba-
zele aeriene au fost produse pagube
minore”, a spus Trump.

Liderul de la Casa Albã a adãugat:
“Iranul este principalul finanþator al
terorismului, o ameninþare pentru lu-
mea civilizatã. Regimul agresiv al
Iranului a fost tolerat din 1979. Nu
vom mai lãsa sã se întâmple acest lu-
cru. Sãptãmâna trecutã am acþionat
decisiv, la ordinul meu, sã ucidem un
terorist care punea în pericol vieþi ºi
care trebuia eliminat cu multã vreme
în urmã. Prin eliminarea lui am trans-
mis un mesaj foarte important: cã Ira-
nul nu mai poate ameninþa vieþile
americane. Soleimani a fost respon-
sabil pentru unele dintre cele mai
mari nenorociri”.

Donald Trump a amintit cã SUA
au decis sã impunã noi sancþiuni
economice la adresa Iranului, care
vor rãmâne în vigoare pânã când re-
gimul de la Teheran îºi va schimba
politica.

“Campania iranianã de teroare nu
va mai fi toleratã, nu vã vom permite
sã mergeþi mai departe cu planurile
voastre. Cer NATO sã se implice mai
mult în situaþia din Orientul Mijlociu”,
a mai declarat Trump.

Amintim cã Iranul a atacat cu rache-
te, în noaptea de marþi spre miercuri,
unele baze americane din Irak, potrivit
televiziunii publice iraniene, care a
anunþat cã “cel puþin 80 de teroriºti
americani” au fost uciºi în aceste rai-
duri.

V.R.
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