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Aceasta este zona
euro în care
suntem obligaþi sã
intrãm?

Eºecul politicii monetare a
Bãncii Centrale Europene a
fost confirmat zilele trecute

printr-un studiu realizat de 14 eco-
nomiºti ai instituþiei.

Sub titlul “The use of the Eu-
rosystem’s monetary policy instru-
ments and operational framework sin-
ce 2012" ºi dupã preci-
zarea cã ”opiniile din
articol nu reprezintã
punctul de vedere al
bãncii", cei 14 econo-
miºti au analizat rezul-
tatele programelor
BCE, inclusiv a celui
de relaxare cantitativã, din T3 2012
pânã în T1 2016.

Concluzia? Circa 90% din banii
injectaþi în economia zonei euro s-au
acumulat în cinci dintre cele mai bo-
gate þãri, respectiv Germania, Fran-

þa, Olanda, Luxemburg ºi Finlanda.
“Dincolo de factorii referitori la

structura financiarã a zonei euro ºi a
modelelor de afaceri, se pare cã, în
urma crizei financiare, o creºtere ge-
neralã a aversiunii faþã de risc ºi li-
mitele conservatoare ale bãncilor re-
prezintã factorii care limiteazã flu-
xurile de lichiditate între þãri ºi redi-
stribuirea lichiditãþii în zona euro”,
aratã economiºtii de la BCE.

Dupã perioada analizatã, deze-
chilibrele financiare au continuat
sã se accentueze. Conform ultime-
lor date oficiale, depozitele bãnci-
lor comerciale la BCE au crescut
de circa 2,3 ori din T1 2016 pânã
la sfârºitul lunii aprilie 2017 ºi au
ajuns la 576,4 miliarde de euro, în
ciuda dobânzii negative aplicate
facilitãþii de depozit.
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Albalact, mulsã de la BVB
l Brokerii: “Modelul de afaceri practicat de Lactalis, motivul pentru delistarea Albalact” l “Nu puteam sã facem nimic
pentru a opri retragerea Albalact de la BVB”

C
onducerea Bursei de Va-
lori Bucureºti (BVB) ºi
comunitatea brokerilor
solicitã, în permanenþã,

statului listarea companiilor din por-
tofoliu, ca motor pentru dezvoltarea
pieþei de capital ºi promovarea ace-
steia la statutul de piaþã emergentã.

Pe cont propriu, însã, BVB nu a
prea reuºit sã se apropie de acest
obiectiv, mediul privat arãtându-se
reticent sã iniþieze listãri. Anul trecut,
dupã o lungã perioadã, MedLife a de-

rulat o ofertã publicã secundarã, com-
pania folosind Bursa doar pentru
exit-ul unor acþionari, nu ºi pentru fi-
nanþare. Acelaºi lucru îl face, acum, ºi
Digi Communications, acþionarul
majoritar al RCS-RDS.

În acelaºi timp, BVB a pierdut din-
tre emitenþi, aceºtia nemaifiind intere-
saþideserviciileoperatoruluidepiaþã.

Dupã 20 de ani de prezenþã pe
piaþa noastrã de capital, producãto-
rul de lapte “Albalact” a fost retras
de la cotã, în urma preluãrii de cãtre

Grupul Lactalis, cea mai mare com-
panie de produse lactate din lume.

Lactalis este o afacere de familie,
care tocmai a eºuat sã delisteze ºi
Parmalat, achiziþionând, în oferta
de preluare, numai 1,85% din com-
panie, pânã la o deþinere de 89,6%,
deºi îi era necesarã o participaþie de
minim 90% pentru a iniþia delistarea
de la Bursa din Milano.

ANDREI IACOMI
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DUPÃ ªASE LUNI DE NEGOCIERI

Grecia a ajuns la un acord
cu creditorii internaþionali
l Atena a acceptat reforme în schimbul
deblocãrii fondurilor de ajutor

Autoritãþile din Grecia au ajuns,
ieri, la un acord cu creditorii interna-
þionali, potrivit anunþului fãcut de
ministrul de Finanþe, Euclid Tsaka-
lotos, care a menþionat cã negocieri-
le pentru un acord tehnic s-au înche-
iat, iar acum este deschisã calea pen-
tru discuþii privind reducerea
datoriilor þãrii.

Conform acordului, Grecia a fost
de acord cu anumite reforme în
schimbul deblocãrii unor noi fonduri
de ajutor. Mãsurile stabilite cu credi-
torii privesc sectorul energetic ºi re-
laþiile de muncã, respectiv reducerea
pensiilor în 2019 ºi a pragului veni-
turilor neimpozitate, în 2020. În
acest fel, Grecia ar realiza economii
bugetare de 2% din PIB.

Tsakalotos a declarat în urma rea-

lizãrii acordului: “Acum, ambele
pãrþi trebuie sã ajungã la un compro-
mis în cadrul negocierilor viitoare.
Suntem încântaþi de unele lucruri pe
care le-am stabilit, însã suntem mai
puþin încântaþi de altele. Cu siguran-
þã, una dintre mãsurile pozitive este
cã creditorii nu ne-au solicitat
mãsuri adiþionale în 2018”.

Mãsurile convenite trebuie tran-
spuse în legislaþia greacã înainte ca
miniºtrii de Finanþe din zona euro
(Eurogroup) sã aprobe deblocarea
banilor de care Atena are nevoie
pentru plata unor datorii ce au sca-
denþa în iulie. Reuniunea Eurogroup
este programatã în 22 mai.

ALINA VASIESCU
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MINISTRUL ECONOMIEI:

”Noua lege a redevenþelor va fi
gata pânã pe 15 mai”
l Þara noastrã încaseazã printre cele mai mici redevenþe din lume

Noul sistem de calcul al redeven-
þelor va fi gata pânã pe 15 mai ºi va fi
pus în dezbatere publicã de cãtre Mi-
nisterul Finanþelor, a declarat, ieri,
ministrul Economiei, Mihai Tudose,
într-un interviu acordat News.ro.

Redevenþele actuale, pentru ex-
ploatãri onshore (pe uscat) ºi offsho-
re (în largul mãrii) sunt stabilite la
3,5%-13,5% din valoarea producþiei
zãcãmântului, în funcþie de mãrimea
exploatãrii. Potrivit informaþiilor ve-
hiculate, statul român încaseazã
printre cele mai mici redevenþe din
lume din extracþia de petrol, de pânã
la cinci ori mai mici decât statele din
vârful clasamentului.

În cele mai multe þãri din lume va-
loarea redevenþelor este de la 17% în
sus. Ministrul a spus: ”Avem o primã

diferenþiere. Cele din exploatãrile
actuale, din onshore (pe uscat, n.r.),
ºi cele din offshore (în largul mãrii,
n.r.), unde suntem în pionierat în tot
ceea ce înseamnã aceste exploatãri
de mare adâncime pe offshore. Evi-
dent cã acolo redevenþele vor trebui
sã fie diferenþiate faþã de celelalte”.
El a motivat sistemul ales de diferen-
þiere a redevenþelor prin faptul cã in-
vestiþiile în offshore sunt mult mai
mari, iar zãcãmintele mult mai greu
de accesat.

Ministrul a precizat: ”Este un co-
mitet interministerial, avem ºi o sar-
cinã importantã, este vorba de acea
codificare a tuturor redevenþelor,
fiindcã acum sunt toate care pe unde
apucã, la toate zonele ºi ministerele,
ºi trebuie gãsitã calea corectã între a

îndestula statul cu ceea ce i se cuvine
din exploatarea resurselor, dar fãrã a
omorî efectiv pe cel care exploateazã
resursele. Fiindcã poþi sã ai la un mo-
ment dat o resursã atât de mare încât
sã obþii totul din nimic, cã nu mai
exploateazã nimeni”.

Noua lege a redevenþelor urmeazã
sã înlocuiascã actualul sistem de ta-
xare a exploatãrii resurselor de pe-
trol ºi gaze, sistem stabilit încã din
anul 2004, când a fost privatizatã Pe-
trom, cea mai mare companie petro-
lierã din þarã. Contractul de privati-
zare a Petrom din 2014 preciza ca ni-
velul redevenþei sã nu se modifice
timp de 10 ani.

A.S.
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n CSM Bucureºti,
la „doi paºi” de trofeul Ligii Campionilor
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BCE: “Acordul
pentru Basel
III trebuie
realizat cât mai
curând”

Autoritãþile de reglementare de la
nivel global ar trebui sã cadã de
acord “cât mai curând posibil” asu-
pra nivelului minim de capital pe
care trebuie sã îl deþinã bãncile, con-
form noilor norme Basel III, susþine
Daniele Nouy, preºedintele diviziei
de supraveghere din cadrul Bãncii
Centrale Europene (BCE).

Domnia sa a declarat ieri, la Vie-
na, potrivit Reuters: “Forma finalã a
reglementãrii, respectiv nivelul de
capital solicitat încã sunt discutate,
iar intenþia autoritãþilor este sã evite
creºterea semnificativã a cerinþelor
de capital pentru bãnci. Este crucial
ca autoritãþile sã ajungã la un acord
cât mai curând posibil. Trebuie sã fi-
nalizãm întregul pachet Basel III ca
sã ne asigurãm cã vom aplica un
standard global”.

În luna martie, Daniele Nouy afir-
ma cã ar putea fi necesar ca unele
bãnci din zona euro sã fie închise,
dacã devin neviabile. “În anumite
cazuri, consolidarea sistemului ban-
car ar putea lua forma închiderii unor
instituþii, dacã acestea nu mai sunt
viabile”, a declarat Nouy, care consi-
derã cã abaterile de la normele glo-
bale au fãcut ca unele bãnci sã
devinã mai vulnerabile.

V.R.

O EXPLICAÞIE ASUPRA BITCOIN ªI VIITORUL TEHNOLOGIILOR BLOCKCHAIN

În lumea Bitcoin,
fiecare este un Isãrescu

T
ehnologia blockchain face
parte dintr-o revoluþie teh-
nologicã recentã, începutã
în 2008 cu moneda alterna-

tivã Bitcoin. În siajul apariþiei progra-
melor p2p (peer-to-peer sau de la
egal-la-egal, ex: BitTorrent, Napster,
KaZaA), o arhitecturã care permitea,
în limbaj non-tehnic, împãrþirea unor
fiºiere ºi rãspândirea lor rapidã pe in-
ternet, utilitatea tehnologiei aferente a
devenit evidentã încontext financiar.

Bitcoin a fost inventatã de Satoshi
Nakamoto, poate cel mai misterios
creator de software al prezentului.
Puþine detalii sunt ºtiute despre el,
aparent este un bãrbat nãscut în 1975
ºi care locuieºte în Japonia. Identita-
tea lui are valenþe unor conspiraþii
globale în cercurile internaute, cu
mulþi indivizi autodezvãluindu-se
drept Nakamoto, fãrã dovezi 100%
concludente, de-a lungul anilor.

Creaþia lui Nakamoto, mai exact
tehnologia blockchain, este astãzi
prezentã nu doar în Bitcoin, ci în câte-
va sute de alternative, nu toate repre-
zentând monede virtuale, ci concepte
tehnice dezvoltate pe baza unui cata-
log virtual de date publice. Site-ul co-
inmarketcap.com aratã o piaþã de 23
de miliarde de dolari pentru Bitcoin,
cu suma tuturor celor aproximativ
200 de alternative crescând întreaga
piaþã la peste patruzeci de miliarde.
Aceste sume includ ºi capitalizarea
bursierã, pe pieþe de profil, nu întot-

deauna legale ºi în bunã mãsurã gu-
vernate de legislaþia naþionalã. În
România, moneda Bitcoin este defi-
nitã drept bun fungibil.

Vorbim aici nu doar despre mone-
de virtuale, ci soluþii de tranzacþiona-
re a informaþiilor, la fel ca în cazul
unor torente de filme. Aspectul care
diferã în mod primar la tehnologiile

blockchain este faptul cã informaþiile
care circulã între utilizatori sunt ga-
rantate, adicã asigurate sau fãrã tãga-
dã în ceea ce priveºte corectitudinea
lor. Aceastã asigurare intrinsecã a da-
telor este datã tocmai de funcþionarea
blockchain-ului.

Mai mult decât o monedã alternati-
vã, descentralizatã, Bitcoin este ºi o

dovadã de succes pentru buna fun-
cþionare a unui sistem alternativ celui
bancar, fãrã autoritãþi centrale sau
centralizate. Reþeaua transmite plãþi,
într-un mod similar celei Paypal, spre
exemplu, dar modul în care Bitcoin
funcþioneazã este profund descentra-
lizat, tocmai prin ceea ce reprezintã
blockchain-ul. De asemenea, are ºi
implicaþii geostrategice interesante.

lCiclul Bitcoin în naturã

Ca ºi ciclul apei în naturã, pentru ca
sistemul blockchain sã funcþioneze,
este nevoie de trei mari cerinþe. Nu
putem descrie sistemul fãrã sã rupem
acest ciclu, sã pornim de undeva, ne-
uitând faptul cã ne vom întoarce de
unde am pornit. De asemenea, sume-
le folosite în exemplul de mai jos
sunt complet fictive. Reþeaua este
formatã din oricâte servere, compu-
tere ºi terminale, practic suma utili-
zatorilor. Toate colaboreazã între
ele, pe internet, prin intermediul
unui soft specializat. Un utilizator
transmite 1 bitcoin altuia, sã spunem
cã acest ziar ar înregistra abonamen-
te pe bazã de Bitcoin ºi dumneavoa-
strã, cititorul, doriþi sã plãtiþi prin
moneda virtualã. Aveþi acces la soft,
este vorba de un portofel virtual care
se descarcã de pe internet, cu o adre-
sã generatã automat ºi absolut unicã.

MIHNEA DUMITRU
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Notã: ASF a aprobat delistarea Albalact din 18 aprilie. Emitentul nu a mai
avut tranzacþii din noiembrie 2016.


