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Pietele de capital sunt sufocate
de bulele speculative alimentate
de bancile centrale

ietele de capital au devenit,

‘mai ales in ultimii ani, o tin-

ta predilecta a politicilor
monetare ale principalelor

banci centrale. Scopul este clar defi-
nit: banii ieftini trebuie sa conduca la
cresterea preturilor actiunilor, feno-
men care va conduce la amplificarea
“efectului de boga-

tie”, necesar relan-

sarii unei noi pe-

rioade de optimism

pentru consumatori.

Dar efectul

CALIN intarzie s.é éparé
RECHEA pentru majoritatea
——icilor actionari,

care nu pot face fata manipularilor tot
mai deschise ale pietelor, pe fondul
dominatiei absolute a algoritmilor.

Chiar si in aceste conditii, pietelor
de capital din economiile dezvoltate,
dependente de banii ieftini, le-a pierit
subit optimismul, in conditiile in care
apar tot mai multe semnale privind
pierderea controlului costurilor de fi-
nantare de catre bancile centrale.

in Statele Unite s-au gasit imediat
solutii. Structura indicelui Dow Jo-
nes a fost recent schimbatd, prin eli-
minarea actiunilor Alcoa, Hew-

lett-Packard si Bank of America si
introducerea actiunilor Goldman
Sachs, Visa si Nike. S-a ajuns astfel
ca Dow Jone> Industrial Average sa
nu mai aibd aproape nimic de a face
cu “industrialul” din numele sau.
Va fi de ajuns o astfel de cosmeti-
zare pentru reluarea tendintei de
crestere urmaritd de Federal Reser-
ve? Se pare ci nu. In cadrul esalonu-

Iui superior al bancii centrale ameri-
cane a aparut inca un “disident”, in
persoana lui John C. Williams,
presedintele Federal Reserve Bank
of San Francisco, care a admis recent
ca “rezultatele nedorite ale politici-
lor monetare pot lua forma bulelor
speculative”.

Acesta a declarat, in cadrul unei
conferinte organizate de National

Association for Business Econo-
mics, ca “boom-urile §i prabusirile
preturilor activelor financiare distor-
sioneaza cursul economiei si lasa in
urma lor enorme ruine economice”.

Referindu-se la modul de actiune
al bancilor centrale, Williams a mai
spus ca acestea “construiesc lumi
imaginare, care sunt populate cu per-
sonaje care actioneaza conform unor
reguli stricte prestabilite” si apoi
“analizam ce se intdmpld”. Se pare
cd analiza este inutila, deoarece
“preturile activelor financiare s-au
dovedit mai putin ascultatoare in fata
acestei abordari”.

Presedintele Fed-ului din San
Francisco a amintit ca “in viziunea
curentd, cresterea preturilor activelor
financiare nu reprezintd rezultatul
unor excese speculative, ci apar ca ur-
mare a manifestarii elementelor fun-
damentale ale pietei”. Printr-o parale-
la cu romanul “Through the Loo-
king-Glass™ al lui Lewis Carroll,
John Williams a declarat ca adeptii
acestei teorii sunt gata si accepte
existenta bulelor sp ive in trecut

Remus Borza: “Sustin listarea
pachetelor minoritare, nu
privatizarea companiilor de stat”

Remus Borza, presedintele Consiliului
de Supraveghere al Hidroelectrica si
fost administrator judiciar al compa-
niei, sustine cu tarie listarea pachete-

de carnetul de partid.
Domnul avocat Borza considers c&, din
acest motiv, listarea pachetelor minori-
tare este cea mai buna solutie pentru

lor minoritare de acti
din companiile de stat
respinge vanzarea pache-
telor majoritare ale ace-
stor societati. Domnia sa
ne-a declarat, intr-un
terviu, c& si compa
statului pot genera profit,
stabilitate si incredere, cu

te de profesionist

atile de stat, care
vor castiga transparents,
capital de investitii si, mai
ales, se diminueazé inge-
rinta politicului in strategia
lor comerciald. Presedinte-
le Consiliului de Suprave-
ghere al Hidroelectrica
considers c& managemen-
tul defectuos, politizat,
este cheia tuturor relelor la

‘oameni

Reporter: Ce parere aveti despre
1 de listari ale il
energetice anuntat de Guvern pentru
acest an si anul viitor?

Remus Borza: Amspus, in repeta-
te randuri, ca nu cred §i nu incurajez
vénzarea pachetelor majoritare de ac-
tiuni ale companiilor detinute de stat.
Mai sunt putine companii controlate
de stat. Vorbim de mai putin de 1000
de societati cu capital majoritar sau
integral de stat din totalul de 700.000
de firme Inregistrate in prezent la Re-
gistrul Comertului. Daca vindem toa-
te companiile statului, intr-un mod
iresponsabil, asa cum am facut-o
pana acum, atunci trebuie sa ne pu-

sau viitor, dar niciodata in prezent.

(continuare in pagina 13)

nem i ce mai lasam moste-
nire generatiilor viitoare in afara de
datorii de 100 de miliarde de euro.

de stat.

statului pot genera profit, stabilitate
si incredere, cu conditia s fie admi-
nistrate de profesionisti. Acest lucru
a fost dovedit de insolventa Hidroe-
lectrica, care a facut si face istorie,
pentru ca a deschis o cale si a artat
un drum si altor companii in efortul
de restructurare. Insolventa Hidroe-
lectrica a rasturnat eterna paradigma
cd statul este un prost administrator.
Cand statul va intelege sa incredinte-
ze companiile pe care le detine unor
oameni recomandati de competente
profesionale, capabilitati manage-
riale si moralitate si nu de carnetul de
partid, atunci statul va deveni bun
administrator.

A consemnat,
ALINA TOMA VEREHA

Crezul meu este ¢ si ¢
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Coene, BCE: "Grecia
va necesita un nou
ajutor financiar”

Grecia va avea nevoie de sprijin
financiar cel putin inca o datd, este
de parere Luc Coene, membru in
consiliul guvernatorilor Bancii Cen-
trale Europene (BCE).

“Este clar cd nu am ajuns la finalul
problemelor Greciei. Va trebui sa
continudm eforturile, in mod sigur
inca o data, poate de doua ori. Vom
vedea cum evolueaza situatia”, a
afirmat Coene.

Luc Coene mentioneazi cd eco-
nomia Greciei traverseaza o perioa-
da de ameliorare, insa foarte lentd,
iar rezolvarea probl tarii ar

Noul vicepresedinte al
Bank of Cyprus - prieten al
lui Vladimir Putin

® Sase din cei zece membri CA sunt rusi

ase cetateni rusi au fost alesi,
SmanL in Consiliul de Admi-

nistratie (CA) al Bank of
Cyprus, unul dintre acestia, Vladi-
mir Strzhalkovskiy, fost agent
KBG, unde a fost coleg cu presedin-
tele rus Vladimir Putin, preluand
functia de vlcepresedmte al CA.
Vladimir Stz

imobiliare SP Eurasia M4, Igor Lo-
jevsky, vicepresedinte Deutsche
Bank pentru Europa de Est respon-
sabil de diviziile de administrare a
investitiilor si corporate banking, si
avocatul Anton Smetanin.

Pe 10 septembrie a avut loc prima
adunare generala a noilor actionari ai

Bank of Cyprus, in cadrul

fost director genera] a]
Norilsk Nickel, cel mai
mare producator mondial de nichel
si paladiu, pana la finele anului tre-

putea dura “mult mai mult timp”.
Totusi, in opinia sa, problemele Gre-
ciei nu mai reprezintd un risc funda-
mental pentru zona euro.

Portugalia vrea
revizuirea tintei
de deficit bugetar
pe 2014

Guvernul portughez incearca
convinga creditorii internationali sa
modifice tinta de deficit bugetar sta-
bilita pentru anul viitor, de la 4% la
4,5% din PIB, conform afirmatiilor
facute ieri de vicepremierul Paulo
Portas.

“Nu este un secret cd reprezentan-
tii creditorilor i cei ai Guvernului au
avut opinii diferite privind deficitul
in timpul celei de-a saptea evaluari a
pachetului de asistentd financiara.
Guvernul continua sa creada ca cel
mai adecvat obiectiv este un deficit
de 4,5% din PIB”, a spus Portas
intr-o comisie parlamentara.

Anul trecut, deficitul bugetar al
Portugaliei a fost de 6,4% din PIB,
iar tinta pentru acest an este de 5,5%
din PIB.
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careia au fost desemnate
saisprezece persoane in
Consiliul de Administratie al institu-
tiei de credit. Pregedinte al CA-uluia
fost ales Christis Hassapis, profesor

liu a fost facuta de catre
cipriota Bolestone Trading Ltd. Po-
trivit Moscow Times, Strzhalkov-
skiy ar mai detine depozite in valoa-
re de 7,6 milioane euro la Bank of
Cyprus (BoC).

Ceilalti rusi care au intrat in
board-ul bancii cipriote sunt Anjeli-
ca Anshakova, membru in Consiliul
Director al institutiei de credit rusesti
Binbank, Dmitry Chichikashvili,

de ic la Universitatea din Ci-
pru, propus de fondul de pensii al an-
gajatilor BoC.

Presa internationala a scris, luna
nvestitorii rugi ar urma sa
ajunga s controleze 60% din actiu-
nile Bank of Cyprus, in urma

Uniti, salvam... Piata de Capital!

(Interviu cu domnul Costel Ceocea, presedintele SIF Moldova)

ste timpul ca piata noastra de
Ecapital sd se mobilizeze, s

“puna osul” la treaba, iar
ntreaga comunitate s “tragd” in
aceeasi directie, considera presedin-
tele SIF Moldova, Costel Ceocea,
care mai apreciaza ca piata are nevo-
ie de schimbari ale reglementarilor,
de cresterea lichiditatii, de inlesnirea
accesului pentru investitori.

SIF Moldova vrea actiune pe toate
aceste fronturi §i incearca s stranga
in jurul sau cat mai multa lume.

Potrivit lui Costel Ceocea, SIF
Moldova a avut in mod constant si
consecvent initiative privind revizu-
irea cadrului legislativ ce reglemen-
teaza piata de capital, cu o conexiune
fireasca spre cadrul juridic aplicabil
SIF-urilor (vezi insert).

De altfel, SIF Moldova a initiat un
dialog cu actorii pietei de capital —
Autoritatea de Supraveghere Finan-
ciard, Bursa de Valori Bucuresti,
Asociatia Administratorilor de Fon-

Costel Ceocea

structurat activitatea astfel incat multe
decizii sa fie procedurate, se loveste, in
acest moment, de o limitd externa.
“Pe de o parte, performanta pietei
de capital, pe care noi avem o expu-
nere foarte mare, de aproape 90% din
portofoliu, este limi i, pe de altd
parte, cadrul legislativ al pietei de ca-
pital, care impune uneori revizuirea

conversiei unei parti a depozitelor

duri, Organizatia P ilor pe

i

deschise la banca in actiuni la aceasta,
solutie agreatd cu institutiile finan-
ciare internati

presedintele dezvoltatorului imobi-
liar Insigma Group, Erishkan Kura-
zov, manager general al companiei

ALEXANDRU SARBU

(continuare in pagina 11)

Piata de Capnal tocmai pentru a
misca lucrurile.

Costel Ceocea, presedintele SIF2,
ne-a declarat ca desi, intern, SIF-ul a
luat masuri de implementare a Codu-
Iui de Guvernanta Corporativa, a re-
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sau chiar dezvoltarea unor oportuni-
tati contine unele constrangeri”, ne-a
precizat Costel Ceocea.

La acestea, se adauga si nivelul de
asteptare al actionarilor pentru o po-
litica de dividend atractiva, dar si

componenta riscului de tard, inclusiv
ariscului politic.

Componente de genul acesta se
suprapun si peste niste limite institu-
tionale, potrivit presedintelui SIF
Moldova: “Inci inotim in ape tulburi,
la Bursa de Valori Bucuresti, la De-
pozitarul Central. Nici acum nu
avem compatibilizate instrumentele,
astfel incat ele sa fie cunoscute de in-
vestitori. Institutiile trebuie sa dea
sentimentul stabilita i
vestitorii straini sa ai
aiba o viziune predictibild, sa le ofe-
rim instrumente compatibile cu ceea
ce sunt obisnuiti”.

Astfel, Costel Ceocea spera ca, in
perioada urmdtoare, preocuparea
SIF Moldova pentru colaborarea cu
ASF, AAF si dea roade si unele lu-
cruri s3 se clarifice.

Pregedintele SIF2 ne-a declarat:
“In primul rind sunt necesare modi-
ficari la Ordonanta 32/2012, pentrua
putea modifica actele constitutive
ale societatilor de investitii financia-
re. Acestea, prin diminuarea cvoru-
mului, trebuie sa-si poata consulta in
mod real actionarii”.

ADINA ARDELEANU

(continuare in pagina 5)

" derelansare

a pietei de

capital
are loc astazi!



