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EURO = 4,8375 RON

DOLAR = 4,0949 RON

Manipularea
dela

SIF Banat
Crisana

a fost
intentionata

® Cotele absurdului

Un ordin de cumpdrare pentru o ac-
fiune SIF Imobiliare (SIFT) la preful de
520 de lei a fost afisat pe piata AERO,
joi dupd amiaza, ceea ce pune in lumi-
na absurdului manipularea modului
cum administratorul SIF Banat
Crisana calculeazi Valoarea Activului
Net (VAN).

Ordinul afisat joi intervine in mijlo-
cul dezvaluirilor din ultimele zece zile
facute in ziarul
BURSA, cu privire la
‘manipularea uriasa la
care se deda admini-
stratorul SIF Banat
Crisana, care folosin-
du-se de pretextul
—————— ciite unei tranzactii cu
cate o actiune SIFI, raporteaza cresteri
enorme (n.a. - fictive) ale Valorii Acti-
vului Net al SIF Banat Crisana, care
acum au ajuns la peste un miliard de lei
(circa 220 de milioane de euro).

Ultima tranzactie cu o actiune SIFI
aavut loc pe 16 iulie, la preful de 400
de lei.

Administratorul SIF Banat Crisana
a czut in propria capcana.

in cazul ci este consecvent cu mo-
dul in care a calculat pand acum, Valo-
area Activului Net va creste, pentru
luna iulie, cu peste o jumatate de mi-
liard de lei (peste o suta de milioane de
euro) numai din proiectia tranzactici
de 400 de lei cu SIFI

De la 3,5 miliarde de lei in lunile
mai i iunie, va sari la 4 miliarde de lei,
in iulie, ceea ce a devenit problematic,
pentru ca acum toatd lumea stie cum
scoate din palarie astfel de cifre.

Publicul nu trebuic s mai dezlege
saradele inscrise cu litere minuscule in
niste NOTE obscure din niste anexe la
Raportarile lunare la Bursa de Valori
Bucuresti ale administratorul SIF Ba-
nat Crigana, pentru ci totul a fost dat
pe fata in BURSA.

Va fi interesant, in aceste conditii,
cu publicul avizat, acum, cum va mai
indrazni administratorul SIF Banat
Crisana sa facd i acest salt de 500 de
milioane de lei pentru iulie sau nu va
indrazni?

Dacd nu o va face si va aplica cine
stie ce corectie, atunci apare proble-
maca, dupa cum sustine, s-ar abate de
la metoda de calcul pe care i-ar fi im-
pus-o Autoritatea de Supraveghere
Financiard (ASF) si pe care, pini
acum nu i-a trecut prin cap si nu o
respecte.

(continuare in pagina 12)
(Articol preluat
de pe www.bursa.ro)

O ECONOMIE SUSTENABILA NU SE CONSTRUIESTE CU DOBANZI REALE NEGATIVE

BNR trebuie sa-s1 recunoasca
irelevanta s sa se transforme
in Consillu Monetar

rice mester care isi merita

numele stic cd nu pofi con-

strui ceva durabil pe o

fundatie fragil. Cu

toate acestea, cei

“noud mesteri mari”
din Consiliul de Adminstratic al
BNR au reafirmat tocmai un
astfel de mesaj si prin ultima re-
ducere a dobanzii de politi
‘monetara.

Din picate, oficialii Bancii Natio-
nale nu au incercat, nici mécar in cel
mai evaziv mod cu putingd, sa explice
in comunicatul de presa care este dife-
renta fundamentala intre efectul de sti-
mulare cconomicé al unei dobanzi de

1,5% fata de o dobanda de 1,75%.
Stimularea creditarii si “ghidarea in
avans” a asteptarilor populatiei
si agentilor economici? Dar
cum poi spera ca acum va fi
altfel, mai ales cand asa-numi-
tele canale de transmisic ale
politicii monetare au o stare
comparabild cu reteaua de
termoficare a Bucurestiului?
Teoria economicd aratd ci
efectele deciziilor de crestere sau s
dere a dobanzii e politica monetard se
manifestd la nivelul economiei reale
prin intermediul unor canale de tran-
smisie, cum este canalul creditului, al
ratelor de schimb, deciziilor de inves-

titii, pretul activelor financiare sau
asteptarilor agentilor economici. Tot
teoria mai spune cd transmiterea im-
pulsului monetar citre economie se
face cu o intarziere care poate ajunge
chiar la un an, dar se pare ca nu mai
exista luxul asteptarii. De fapt, ultima
decizie a BNR pare si indice, mai
degrab, o “usoara” stare de panica.

O reducere a dobanzii ar trebui si
stimuleze creditarea, att pentru pro-
ductie cét si pentru consum si ar trebui,
tot teoretic, si conduci la o depreciere
a monedei nationale, cu efect de
stimulare a exporturilor.

Dar cum poate fi stimulaté credita-
rea, pe fondul unor incertitudini fara

volutia dobanzilor reale
din economie (%)
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precedent i a declansarii unui proces
de schimbari structurale forfate, care
vor deveni vizibile nu peste mult timp?
Ultimul sondaj al BNR privind cre-
ditarea companiilor nefinanciare si
pulatiei, din luna mai 2020, arati o
rire a standardelor de creditare,
atit pentru companii cat si pentru po-
pulatie, iar estimérile bancilor aratau
accentuarea tendintei in T2 2020. in
raport se mai prognozeazi si reducerea
cererii, mai ales pentru creditele acor-
date populatiei si pentru creditele pe
termen lung acordate IMM-urilor.
Nici in ceea ce priveste deprecierea
leului lucrurile nu au mers “ca la car-
te”. Pe fondul unei reduceri a dobanzii

= Dobinda de politic monetard
@ Randament obligatiuni 10 i
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de politica monetard cu 40% in mai
putin de sase luni, de la 2,5% pani la
1,5%, moneda nationala s-a apreciat
cu 0,1% fata de curo. Aprecierca fatd
de dolarul american a fost de aproape
10%, in timp ce fatd de aur s-a inregi-
strat o depreciere de circa 25%. Oare
de unde vine aceasta “minune”?
inainte de ultima sedinta de politica
monetard, ministrul de finante Florin
Citu scria pe Facebook c fara noastra
are nevoie de dobanzi reale zero sau
negative, fard sa ia in considerare ci
nici macar dobanzile nominale negati-
ve nu au avut efectele asteptate in
economiile dezvoltate.
(continuare in pagina 12)

IHS MARKIT ENERGY ADVISORY SERVICE:

Pietele petroliere au revenit
pe un teren relativ stabil

® Cotatia medie a titeiului Brent va fi de 42,35 dolari/baril in 2020, respectiv 49,25
dolari/baril in 2021 ® Grupul OPEC+ si Statele Unite readuc pe piata o productie de
peste 4 milioane de barili pe zi in iulie si august

'ren relativ stabil, cu pretul titeiului

Brent variind intr-un interval de
4045 dolari/baril, potrivit IHS Markit
Energy Advisory Service, care anticipea-
7i ¢ este posibil si vedem o cotafie de
peste 50 de dolari/baril in a doua jumtate
aanului viitor.

Conform estimarilor THS Markit,
cotatia medie a petrolului european
Brent, tranzactionat la Londra, va fi de
42,35 dolari/baril in 2020, iar in 2021
de 49,25 dolari/baril. Cele doud previ-
ziuni sunt modificate in urcare cu 7,09
dolari, respectiv 5,25 dolari fata de
estimarile lansate de THS in luna mai

Ple!ele petroliere au revenit pe un te-

Sursa precizeazi ca reducerile record
ale productici petrolicre din lunile mai si
iunie, efectuate de Arabia Saudita si par-
tenerii sai din grupul OPEC+ (format din
Organizatia Tarilor Exportatoare de Pe-
trol si aliafii sai), au jucat un rol esential in
accelerarea reechilibririi pietelor petro-
liere globale. Astfel, odata cu redresarea
i de nivelul minim atins in apri-
lie din cauza pandemiei de Covid-19,
acesti exportatori au trecut de la gestiona-
rea surplusului imediat generat de crizd
catre gestionarea procesului de redresare.

AV.

(continuare in pagina 12)

ANALIST

“Programul Fidelis - pas inainte
pentru piata de capital”

® Subscrieri de peste doud miliarde lei, in mai putin de trei saptaméni ® Adrian Codirlasu,
CFA Romania: “Daca investitorii vor avea un avantaj real prin listarea titlurilor de stat,
cred ca urmatoarele emisiuni pot sa atraga si mai mult” ® “Tinand cont de nivelul de risc
pe care-l comportd, randamentul oferit de titluri mi se pare adecvat; este randamentul
pietei”, spune analistul financiar ® Dragos Mesaros, Goldring: “Cred ca rulajele zilnice cu
titlurile de stat vor fi intre 0,5 i un milion de lei, ceea ce le-ar plasa in top cincisprezece la
BVB” @ Titlurile Fidelis vor fi admise la tranzactionare in data de 13 august

destinatd persoanclor fizice, de-

nominate in lei si, in premierd in
euro, ce s-a derulat pe parcursul a
aproape trei saptaméni, a avut sub-
scrieri de putin peste doud miliarde de
lei, far unii specialisti subliniazi ca
operafiunea este benefica atat pentru
Stat ct si pentru populatie, re-
prezentand un pas inainte pentru piata
noastra de capital, in conditiile in care
titlurile se vor tranzactiona la Bursa de

Emmunsa de titluri de stat Fidelis

Valori Bucuresti (BVB).

Perioada de subscriere s-a derulat
intre 15 iulie si 7 august, titlurile avand
maturititi de doi §i patru ani pentru
cele denominate in moneda nationala
si de cinci ani pentru cele in euro,
dobanzile anuale aferente titlurilor in
lei fiind de 4% pentru cele cu scadenta
de doi ani si 4,5% pentru cele la patru
ani, iar titlurile de stat in euro au o
dobanda anuala de 2%.

Pentru cele denominate in moneda

europeana, subscriptiile totale au
depasit 168 milioane de curo, in timp
ce pentru titlurile in lei cu scadenta de
doi ani subscrierea a fost de peste 565
milioane milioane lei, iar in cazul ce-
lor cu maturitate de patru ani, suma era
de peste 656 milioanc de lei, cu putin
timp inainte de inchiderea operatiunii
de piatd.

ANDREI IACOMI
(continuare in pagina 12)



