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“Dezvoltarea pieþelor
de instrumente financiare
derivate - un element
esenþial în maturizarea
pieþei de capital”

(Interviu cu Gabriela Horga, vicepreºedinte ASF)

Reporter: Care sunt obiectivele
dumneavoastrã în actualul mandat
de vicepreºedinte al Autoritãþii de
Supraveghere Financiarã, responsa-
bil cu piaþa de capital?
MariaGabrielaHorga: Priorita-

tea absolutã a acestui mandat este
implementarea Strategiei naþionale
privind dezvoltarea pieþei de capital
din România pentru perioada 2023 �
2026, aprobatã printr-o hotãrâre de
guvern, dar care trebuie fructificatã,

dusã la îndeplinire prin obiective
ambiþioase ºi, evident, în anii ce ur-
meazã, prin obþinerea de rezultate.

Primele luni de mandat în calitate
de vicepreºedinte coordonator al Sec-
torului Instrumentelor ºi Investiþiilor
Financiare alASFm-aupus în faþamai
multor proiecte aflate în derulare, în
diverse etape.Oprioritate pentrumine
a fost legatã de nevoia de actualizare a
reglementãrilor, astfel încât m-am im-
plicat înmoddirect în efortul de actua-

lizare a legislaþiei în domeniu. Tran-
smiterea proiectului de ordonanþã de
urgenþãprivindcompletarea legislaþiei
referitoare la piaþa de capital ºi comba-
terea publicitãþii înºelãtoare în dome-
niul investiþiilor de cãtre ASF cãtre
Ministerul Finanþelor este un pas sem-
nificativ în procesul legislativ.
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CNBC: Averea celor
mai bogaþi americani
a atins un nou record,
datoritã creºterii pieþei
acþiunilor
lBogãþia celor mai avuþi 1% dintre americani a urcat la

44,6 trilioane de dolari, potrivit FedlMark Zandi, Moody’s

Analytics: ”Efectul bogãþiei provenit din creºterea preþurilor

acþiunilor sporeºte puternic încrederea consumatorilor,

cheltuielile ºi expansiunea mai amplã a economiei”

l Indicele S&P a urcat cu circa 10%, în acest an

A
verea celor mai bogaþi 1%
dintre americani a atins re-
cordul de 44,6 trilioane de
dolari la sfârºitul celui de-al

patrulea trimestru al anului trecut,
datoritã creºterii pieþei acþiunilor,
potrivit ultimelor date publicate de
Rezerva Federalã, scrie CNBC.

În ultimele trei luni din 2023, ave-
rea totalã netã a celor mai bogaþi 1%
dintre americani, categorie în care
intrã cei cu o avere de peste 11milio-
ane de dolari, a crescut cu douã tri-
lioane de dolari. Toate câºtigurile au
venit din deþinerile de acþiuni. Valoa-
rea deþinerilor directe de acþiuni ºi a
deþierilor în fonduri mutuale a celor
mai bogaþi americani a urcat la 19,7

trilioane de dolari, de la 17,65 trilio-
ane de dolari în trimestrul anterior,
potrivit sursei menþionate.

Confrorm CNBC, în vreme ce va-
loarea deþinerilor imobiliare a cre-
scut uºor, valoarea afacerilor private
a scãzut, anulând practic toate cele-
la l te câºt igur i în afara celor
provenite din acþiuni.

Evoluþia din trimestrul al patrulea
al anului trecut reprezintã o nouã eta-
pã a unei creºteri fãrã precedent, ce a
început în 2020 odatã cu ascensiunea
pieþei acþiunilor dupã ºocul Co-
vid-19.
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Air-Sea Schengen -
o fãrâmã de
speranþã privind
libera circulaþie

A
vem în sfârº i t , de ie r i ,
Schengenul aerian ºi mari-
tim pe care, din poziþia su-
perioarã de membru cu

drepturi depline al spaþiului de libe-
rã circulaþie a mãrfurilor ºi persoa-
nelor, Austria ni l-a acordat la ulti-
ma ºedinþã a Consiliului Justiþie ºi
Afaceri Interne de anul trecut. Lide-
rii politici din þara noastrã s-au între-
cut în declaraþii politice pompoase,
în promisiuni privind Schengenul
terestru care nu au nicio acoperire în
realitatea politicã bruxellezã, chiar
dacã România îndeplineºte încã din
2013 toate condiþiile tehnice din
aquis-ul comunitar privind accede-
rea necondiþionatã în spaþiul de libe-
rã circulaþie.

În realitate, pentru oamenii de rând
nu s-a schimbat nimic. Într-adevãr,
pentru cei care cãlãtoresc cu avionul

sau cu diferite nave de croazierã pe
Dunãre, ori cu vasele pe mãrile euro-
pene ºi în partea esticã a Oceanului
Atlantic, faptul cã numai sunt nevoiþi
sã stea la coadã pentru a prezenta
paºaportul sau cartea de identitatea la
intrarea sau ieºirea dintr-un statmem-
bru UE este o schimbare. Sau mai
bine zis o reducere a timpului alocat
verificãrilor din fiecare aeroport sau
port european.

Numai cã, deºi din dateleMiniste-
rului de Interne reiese cã din cei 23
de milioane de pasageri care au cãlã-
torit în 2023 în strãinãtate cu avio-
nul, 15.180.000 (66%) reprezintã
numãrul pasagerilor care au cãlãtorit
în spaþiul Schengen, nu toþi dintre
aceºtia sunt cetãþeni români.

GEORGEMARINESCU
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strã reprezintã un sector de
activitate care, în ultimii 20
de ani, a fost plin de convul-
sii, dar care a cunoscut ºi
anumite perioade de stabili-
zare ce au permis luarea unor
mãsuri, ce au dus, în 21 sep-

tembrie 2020, la acordarea statutului de
piaþã emergentã pentru Bursa de Valori
Bucureºti, conform agenþiei de evaluare
FTSE Russell.
Listarea de anul trecut de la BVB a pachetu-
lui de acþiuni Hidroelectrica ce aparþineau
Fondului Proprietatea a pus reflectoarele
investitorilor internaþionali asupra pieþei
noastre de capital, în ciuda scandalurilor
din zonaSIF-urilor ºi a amânãrii funcþionãrii
Contrapãrþii Centrale. În acest moment, in-
vestitorii aºteaptã noi listãri la bursã ale
companiilor de stat, listãri ce ar trebui, po-
trivit þintelor ºi jaloanelor asumate de Gu-
vern înPlanulNaþional deRedresare ºi Rezi-
lienþã, sã ducã pânã în 2026 la cel puþin trei
astfel de companii listate la BVB. Aceste li-
stãri, dacã vor fi de succes, aºa cum a fost
Hidroelectrica, ar putea asigura îndeplini-
rea de cãtre BVB a indicatorilor necesari
pentru ca piaþa noastrã de capital sã fie re-
cunoscutã ca piaþã emergentã ºi de agenþia
de evaluare MSCI.
Cu toate acestea, piaþa noastrã de capital
are nevoie de o reglementare suplã, dar ºi
strictã în anumite privinþe, pentru a nu mai
permite acþiunile ilegale care au avut loc în
ultimii ani în anumite zone ºi pentru a mãri
numãrul acþionarilor activi la BVB în detri-
mentul numãrului mare de acþiuni dormanþi
înregistraþi la ora actualã în catastifele
unor companii ºi SIF-uri listate la bursã. Vii-
toarea reglementare trebuie sã permitã ºi
dezvoltarea rapidã a unor noi instrumente
financiare, care sã reprezinte o opþiune rea-
lã pentru investitorii de la BVB. Despre toa-
te aceste aspecte am discutat, în cadrul
unui interviu, cu Maria Gabriela Horga, vi-
cepreºedinteleASFpentru piaþa de capital.

EconomiaEuropei
esteatacatãdinexterior
saueste subminatãdin
interior?

R
evista The Economist a scris
recent cã �economia Europei
este atacatã din toate pãrþi-
le�. Dupã ce scrie cã atacul a

fost iniþiat de Putin ºi conti-
nuat de Xi, venerabila publi-
caþie, editatã odatã de Walter
Bagehot, întreabã dacã va
urma ºi atacul din partea lui
Trump.

Ofensiva chinezã este ilu-
stratã prin imaginea vaporului
BYD Explorer No. 1, care a
descãrcat recent 3.000 de automobi-
le BYD într-un port german.

�China producemaºini, în timp ce
liderii chinezi direcþioneazã bani ºi
împrumuturi cãtre industria de înaltã
tehnologie, în încercarea de a revigo-
ra economia muribundã a þãrii�, su-

bliniazã revista britanicã, care pro-
clama �marea cãdere a Chinei� chiar
pe copertã în urmã cu aproape 10 ani.

Fondul Monetar Internaþional a
revizuit recent prognozele de
creºtere pentru 2024 ºi 2025,
în creºtere pentru China ºi
Rusia, în scãdere pentru zona
euro (vezi graficul).

Noua estimare pentru zona
euro aratã o creºtere econo-
micã realã de 0,9%, respectiv
1,7% în 2024 ºi 2025, în scã-

dere cu 0,3 ºi 0,1 puncte procentuale
faþã de estimãrile FMI din octombrie
2023. Creºterea Chinei este progno-
zatã la 4,6% în 2024 ºi 4,1% în anul
urmãtor, în timp ce economia SUA
va creºte cu 2,1%, respectiv 1,7%.
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