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Terminus post quem

ocmai cénd, din nou deza-
I magit, mi-am publicat con-
cluziile asupra “polemicii
amicale” purtate in jurul unei even-
tuale strategii de relansare a pietei
de capital, cititorii care nu-mi agree-
azd opiniile au intrat in luptd, cu for-
te sporite si pe un nivel teoretic, i-ag
spune, “civilizat”.

Ceea ce, realmente m-a
bucurat, m-a determinat sa
solicit conducerii Redactiei
publicarea dezbaterii din
comentariile de pe site-ul
BURSA, in ziarul tiparit de
astazi si sa 1 acest

cerea BVB incompetenti, lasi, lipsiti
de personalitate, inerti manati de in-
terese proprii, dependenti de
“papusari” care fi manevreaza din
spatele scenei luminate, ei ingisi

agiti de gesturile 1
ale papusii.

Larandul sdu, asta este un rezultat
al felului in care se des-
fasoara crancenele lupte
pentru sefia pietei — nicioda-
ta nu este dezbatut vreun
program de dezvoltare - lup-
te, aparent, complet nejusti-
ficate, datoritd neinsemnatei

nou episod, in care le
raspund, intitulat “Termi-
nus post quem” —expresie latineasca
insemnénd “Limita dupa care...”,
adica, originea a ceea ce urmeaza.

Dezbaterea din comentarii a fost
mai coerentd decit altadata, iar sea-
ra, la ora 20.46, a marcat o cotitura
de nivel, prin interventia celui ce-si
spune “Prazilianul” (este probabil ca
a adoptat pseudonimul, impresionat
de expresia “adio si-un praz verde”,
pe care o folosisem in legaturd cu
preconizata confiscare a economii-
lor din sistemul bancar, ca masura
limitd, pregatiti de Uniunea Euro-
peand — sensibilitatea asta ma face sa
suspectez ¢ “Prazilianul” este ban-
cher, dar nu incerc sa-1 identific).

La orele 23.09, un “anonim”™ a
inaintat ideea remarcabila ca nu ne
valorificam piata reglementata pe
care 0 avem — BVB -, opinand ca ar
trebui sd ne concentrdm pe perfec-
tionarea e, iar “Prazilianul” a reve-
nit la ora 1.00 si la 1.14, desi ziua se
incheiase si articolele editiei noii zile
le luaserd locul celor ale zilei prece-
dente.

Au ramas fara raspuns.

Le raspund acum, in primul rand
“anonimului” si apoi “Prazilianu-
Tui”.

Ordinea mé avantajeaza — raspun-
sul pentru “anonim™ include con-
traargumente la ceea ce afirma “Pra-
zilianul”.

ANONIMUL DE LA
ORA 23.09

Bursa de Valori Bucuresti (BVB)
nu mai este un puisor, ci (daca luim
in calcul data inaugurarii sale forma-
le, din iulie 1995) a atins varsta de
optsprezece ani a majoratului.

Desigur, presedintele BVB Lu-
cian Anghel nu cunoaste detaliul,
asa cd nu i-a organizat Bursei nicio
festivitate.

Macar si fi zis — “Nu, noi sarbato-
rim data de 20 noiembrie, cand, in
1995, a avut loc prima sedinta auten-
tica de tranzactionare, iar nu masca-
rada politica de la 21 iulie 1995™.

Daca nu stie, nu are cum.

Faptul simbolizeaza atét ceea ce
afirmati — ca nu ne valorificam piata
regulatd existentd -, dar si explicatia
sa— faptul cd am promovat la condu-
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consistente a Bursei (proba-
bil, insa, ca nivelul “epic™ al
acestor confruntdri si frec-
venta lor sunt semne al unei coruptii
greu de dovedit, care prilejuieste
cégtiguri notabile gastii care preia
fréiele — posibil si fie o luptd pentru
acces direct, privilegiat, la informatii
existente in sistemul Bursei si in De-
pozitar, insa nu doar pentru atét).
Dar, amandoua, incompetenta §i
gregarismul sunt ele insele semn ale
unui defect mai profund al pietei:
sensibilitatea brokerilor le spune
ceva ce n-ar marturisi nici picati cu
ceard — cd aga cum este conceputa,
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1. Tranzactiile directe
(mesaj trimis de Dan, in data de
12.08.2013, ora 10:36)

Cu tot respectul, dar tranzactii di-
recte se faceau. Atunci cand se acu-
mulau acele certificate, precursoare-
le cupoanelor. Chiar si atunci cand se
acumulau cupoanele, dar erau intr-o
zond gri. Gri inchis chiar :) $i se fa-
ceau intr-o complicitate productiva
cu piata reglementata. Eu aga am au-
zit.

1.1. Ai auzit bine, dar interpretarea
sufera... (raspuns la opinianr. 1)
(mesaj trimis de MAKE, in data de
12.08.2013, ora 11:28)

Da, s-au facut tranzactii directe,
nu doar cu Carnete de certificate §i
cu Cupoane nominative (mai greu,
dar s-au facut), ci si cu actiuni ale so-
cietatilor privatizate in 1993 si 1995
(in februarie).

“Gri”, “gri inchis™ si chiar “ne-

s-a spus cd ar fi culoarea
pietei tranzactiilor directe, la vremea
aceea) reprezinta o interpretare lipsi-
ta de orice temei legal.

Dimpotriva, Legea 54/1994 pre-
vedea expresis verbis permisiunea

ionarii Certificatelor de pro-

piata de capital a este un
esec.
Cred ca ei simt ca munca onesta §i

incioasa, in directia i
“ab initio”, nu duce la nimic.

Probabil ca simt, intr-un mod ne-
explicit, ca straduinta “valorificarii
pietei organizate existente”, aga cum
si-a formulat observatia “anonimul”,
nu are sorti de izbanda.

BVB nu mai este un puisor, ci a
ajuns la majorat.

In optsprezece ani, s-a perfectio-
nat, si-a crescut suprafata, s-a de-
localizat, si-a imbunatatit meca-
nismele, a evoluat, a atras la Cota
titluri importante, a cautat sa-si di-
versifice produsele §i operatiunile,
si-a completat normele, a incercat
sa ridice nivelul profesional al
staff-ului si al participantilor la pia-
ta, a incercat sa educe §i sa mentina
transparenta, a incercat sa promo-
veze principiile care guverneazi
pietele consacrate.

BVB nu mai este nici ca in 1995,
nici ca in 2000, nici ca in 2005 si nici
macar ca in 2010.

A evoluat.

La ce a dus asta?

La nimic.

La ruina.

Munc aruncati pe apa sambetei.

Bursa de Valori Bucuresti nu se
afla intr-un “cerc benefic”, conditiile
in care este pusa sa lucreze nu-i dau
nicio sansi (iar aici, nu inteleg prin
“conditii” ostilitatea statului, ci arhi-
tectura infirma a pietei, care nu pre-
zinta interfatd pentru publicul larg).

Nu poate, prin sine, sa disloce
economiile populatiei si sa le atraga
in piata §i, de aceea, se autodistruge.

(continuare in pagina 13)

prietate, iar tranzactiile directe sunt
permise de lege si astazi.

Atentie!

Propria afirmatie (care este adeva-
rata), “Si se faceau intr-o complicita-
te productiva cu piata reglementata”,
ar trebui sd te pund pe ganduri.

in realitate, Rasdaq-ul nici nu ar fi
putut sd functioneze altfel: brokerii
autorizati, bateau satele cu cite un
copiator in masind si faceau copii
dupa buletinele taranilor, fi puneau
s semneze ordinul de vanzare la
piata la un pret si le cumparau Certi-
ficatele de actionar, la o treime din
pretul consemnat in ordin.

Asta aratd ca intreaga mea “teo-
rie” despre cum sa facem piata func-
tionala nu este decat reflectarea unei
realitati.

Doar ca, in acest caz descris, me-
canismul este ilegal; da, astea au fost
infractiuni.

Ceea ce descriu in articolul de
astdzi (ca §i In cele trecute) este, in
principiu, similar, doar ca se refera la
mecanisme absolut legale.

Doar ca brokerii nu pot imagina sa
se lipseasca de un castig teoretic de
astazi (este, desigur, doar teoretic,
pentru ca, practic, ei au ajuns pe
geanta si nu castiga nimic, retinand,
in piata reglementata, societati care
nu se tranzactioneazd), pentru un
castig real de méine.

Pana la urma, stimate Dan, nu tin
neapdrat la teoria mea; veniti voi cu
alternativa!

Ceva care sa nu fie despre chestii-
le fumate, cu Romgaz, Sobolewski,
road show-uri si tranzactii in marja.

Veniti cu o restructurare benefica
a pietei, care sa ne dea o sperantd
consistenta.

Dezbaterea de pe site

Eu, unul, pur si simplu nu stiu alt
plan decat cel conceput de mine.
Veniti cu altul!

1.2. Planul nu e neapdrat rau (ras-
puns la opinia nr. 1.1 )
(mesaj trimis de Dan, in data de
12.08.2013, ora 11:58)

Eu nu zic ca planul nu e bun, ba
din contra mi se pare suficient de lo-
gic. Dar ma intreb daca nu e cam
tarziu. Crezi ca ar putea fi pus in apli-
care si acum, cu acelasi succes? Sau
macar cu succes?

1.3. Mai bine mai tarziu... (raspuns
la opinianr. 1.2))

(mesaj trimis de MAKE, in data de
12.08.2013, ora 12:11)

Sigur c@ oportunitatea anilor
1995-2000 a fost pierduta.

Dar nu vad alta cale sa aducem
economisitorii in piata.

Pe de alta parte, presiunea la care
UE supune bancile reprezinta o altd
uriagd oportunitate pentru piata de
capital.
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Economiile de 45 de miliarde de
euro din banci vor deveni bani ingro-
Ziti, bani disperati sa scape de la con-
fiscare (vezi articolul lui Rechea, din
editia de astazi).

Este o oportunitate pe care piata
de capital pare ca o va pierde din
nou, din aceeasi prosteasca licomie.

Dacd am adopta planul despre
care vorbesc, atunci mésurile ar tre-
bui luate astdzi, pentru ca disperarea
va incepe sa se manifeste in toamna
si va exploda, in 2014.

Eu unul nici nu m-as mai intreba
daca planul va avea sau nu succes -
l-as lua drept singurul despre care
stiu ca marcheaza o schimbare radi-
cald, intr-un moment crucial.

Si fac ceva, sa nu stau letargic este
tot ceea ce conteaza, acum.

1.4. POST SCRIPTUM (raspuns la
opinianr. 1.3)

(mesaj trimis de MAKE, in data de
12.08.2013, ora 12:23)

Decit sa le ziceti “adio si-un praz
verde” la economiile de 45 de miliar-
de de euro, care sd dispara cu totul, in
finantarea sistemului bancar (din
care, 85%, capital strdin), nu mai

Mineritul inseamna
MUNCA

bine varsati banii astia in piata infor-
mala?

Macar, ramane potential pentru
piata reglementata.

1.5. notarii adevarati (raspuns la opi-
nia nr. 1.3)

(mesaj trimis de Dan, in data de
12.08.2013, ora 13:04)

Nu inteleg ceva. Costul cu comi-
sioanele brokerilor e cel care ii spe-
rie pe potentialii investitori intr-o
piata directa? Dar el nu ar fi inlocuit
cu comisioanele notarilor? Sau tran-
zactiile sa se faca fard notari? Nu
stiu, se poate asta, e valabil un con-
tract de vanzare-cumparare fara au-
tentificare? Deci reformele sunt in
lant...

1.6. Notarii (rdspuns la opinianr. 1.5)
(mesaj trimis de MAKE, in data de
12.08.2013, ora 13:56)

Daci actiunile tranzactionate sunt
“la purtator”, atunci schimbul se
face “prin simpla traditiune”, dupa
cum se exprima Legea (adicd, na ac-
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tiunile, da-mi banii, ura si la gara!).

Daci actiunile sunt nominative,
atunci nu este necesar notarul, ci
noul proprietar se inscrie la Registrul
actionarilor tinut de intreprinderea
emitentd, conform Legii.

Notarii sunt implicati la preluarile
ascunse, cand noul proprietar nu
vrea sa se inscrie in Registrul actio-
narilor, dar se asigura ca nu-i va con-
testa nimeni proprietatea.
1.7.“Urasilagara™
nianr. 1.6 )

(mesaj trimis de Theraflu, in data de
12.08.2013, ora 15:17)

(raspuns la opi-

Vai ce simplu si fara batai de cap?
in perioada interbelicd, probabil asa
aveau loc tranzactiile cu actiuni no-
minative la purtitor. Actionarul X
vanzitor din Botosani se intdlneste
in Cismigiu sau la Piata Universitatii
cu un cumpardtor Y din Targu Jiu
fluturand stafeta cu ziarul BURSA
pentru recunoastere, fac schimbul
(20.000 de EURO pentru 50.000 de
actiuni ale societatii “Avantul Pra-
busirea™ apoi “ura i la gard”.

Foarte simplu, fard riscuri, fara
batii de cap, fard comisioane “grase”

la brokeri, fara probleme cu fiscul si
spalarea banilor.

Sigur va functiona aceastd piata,
dar ce zic sa functioneze, va dudui de
vor ramane uimiti americanii si cu
gura cascata.

Va fi piata tuturor!

Poate e cineva din guvern sau par-
lament pe net si se prinde de poten-
tial, 45 MILIARDE EURO. Adica
vreo 2.000 de Euro per cetitean. De
aceea pun politicienii noi taxe, au
vazut cat de bogati sunt romanii.

PS.

Acum vreo 8 ani am ramas cap-
tiv cu unrest de actiuni la o societa-
te delistatd abuziv printr-o instruc-
tiune CNVM care incalca Legea
pietei de capital. Nu am mai primit
nicio informare de la respectiva so-
cietate!

1.8. Abuziv (rdspuns la opinianr. 1.7)
(mesaj trimis de Dan, in data de
12.08.2013, ora 15:31)

Poate cid abuziva a fost si listarea
ei, de aceea nu va recunostea ca ac-
tionar. $i daca aveai actiuni la purta-
tor poate nu raméneai captiv atatia
ani. Le puneai pe okazii.ro si... “ura
si la gara”.

1.9. Brokeri avem, emitenti? (rds-
puns la opinia nr. 1.6 )
(mesaj trimis de Oarecare, in data de
12.08.2013, ora 15:54)

Indiferent de modul de tranzactio-
nare, nu as zice ¢ se vor “imbulzi”
emitentii sa lanseze oferte initiale. Si
de unde atatia emitenti pentru ca de
cei “ceausisti” s-a ales praful? Bro-
kerilor care ar reusi totusi sa “con-
vinga” la asa ceva emitenti din secto-
rul privat ar trebui sa li se faca o sta-
tuie.

Cat despre Rasdag-ul initial §i
“vanzarile directe” pe o cinzeaca ale
certificatelor la cele peste 6000 de
societati, mai bine sa nu ne amintim.
Nu pentru caa fost o piata gri, neagra
sau alta culoare, doar ¢a nu a ajutat
cu nimic bietele societdti, ba din
contra ...

1.10. Raméneti in gara voastra mica!
(raspuns la opinia nr. 1.7')

(mesaj trimis de MAKE, in data de
12.08.2013, ora 16:00)

in primul rand, mi se stringe ini-
ma, stimate Theraflu, cand va vad
ca folositi termenul de “actiuni no-
minative la purtator”; ele ori sunt
nominative (adica, numele proprie-
tarului este inscris pe ele), ori la pur-
tator (nu au numele proprietarului
inscris).

Doar cehii si francezii au inventat
ceva care sd nu fie nici cal, nici ma-
gar, dematerializand actiunile si pre-
déndu-le unui custode care sa se
inregistreze cu ele, obtinand, astfel,
0 anonimitate care sa le faca asema-
natoare actiunilor la purtator.

(continuare in pagina 13)



