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O EXPLICATIE ASUPRA BITCOIN $I VIITORUL TEHNOLOGIILOR BLOCKCHAIN

In lumea Bitcom,
fiecare este un Isarescu
B) bitcoin |

BUY & SELL

hnologia blockchain face
parte dintr-o revolutie teh-
nologica recentd, inceputd
n 2008 cu moneda alterna-
tiv Bitcoin. In siajul aparitiei progra-
melor p2p (peer-to-peer sau de la
egal-la-egal, ex: BitTorrent, Napster,
KaZaA), o arhitecturd care permitea,
in limbaj non-tehnic, impértirea unor
fisiere si raspandirea lor rapida pe in-
temet, utilitatea tehnologiei aferente a
devenit evidentd in context financiar.
Bitcoin a fost inventata de Satoshi
Nakamoto, poate cel mai misterios
creator de software al prezentului.
Putine detalii sunt stiute despre el,
aparent este un barbat nascut in 1975
si care locuieste in Japonia. Identita-
tea lui are valente unor conspiratii
globale in cercurile internaute, cu
multi indivizi autodezvaluindu-se
drept Nakamoto, fara dovezi 100%
concludente, de-a lungul anilor.
Creatia lui Nakamoto, mai exact
tehnologia blockchain, este astazi
prezenta nu doar in Bitcoin, ci in cate-
va sute de alternative, nu toate repre-
zentand monede virtuale, ci concepte
tehnice dezvoltate pe baza unui cata-
log virtual de date publice. Site-ul co-
inmarketcap.com araté o piata de 23
de miliarde de dolari pentru Bitcoin,
cu suma tuturor celor aproximativ
200 de alternative crescand intreaga
piata la peste patruzeci de miliarde.
Aceste sume includ si capitalizarea
bursierd, pe piete de profil, nu intot-

HERE

deauna legale si in buna masura gu-
vernate de legislatia nationala. In
Roménia, moneda Bitcoin este defi-
nita drept bun fungibil

Vorbim aici nu doar despre mone-
de virtuale, ci solutii de tranzactiona-
re a informatiilor, la fel ca in cazul
unor torente de filme. Aspectul care
diferd in mod primar la tehnologiile

blockehain este faptul & informatiile
care circuld intre utilizatori sunt ga-
rantate, adica asigurate sau fara tiga-
da in ceea ce priveste corectitudinea
lor. Aceastd asigurare intrinsecd a da-
telor este datd tocmai de functionarea
blockchain-ului.

Mai mult decat o moned alternati-
vi, descentralizata, Bitcoin este §i 0

dovada de succes pentru buna fun-
ctionare a unui sistem alternativ celui
bancar, fird autorititi centrale sau
centralizate. Reteaua transmite pl.
intr-un mod similar celei Paypal, spre
exemplu, dar modul in care Bitcoin
functioneaza este profund descentra-
lizat, tocmai prin ceea ce reprezinta
blockchain-ul. De asemenea, are si
implicatii geostrategice interesante.

@ Ciclul Bitcoin in natura

Casi ciclul apei in naturd, pentru ca
sistemul blockchain si functioneze,
este nevoie de trei mari cerinte. Nu
putem descrie sistemul fard sa rupem
acest ciclu, si pornim de undeva, ne-
uitind faptul ¢ ne vom intoarce de
unde am pornit. De asemenea, sume-
le folosite in exemplul de mai jos
sunt complet fictive. Reteaua este
formata din oricate servere, compu-
tere si terminale, practic suma utili-
zatorilor. Toate colaboreaza intre
ele, pe internet, prin intermediul
unui soft specializat. Un utilizator
transmite 1 bitcoin altuia, sd spunem
cd acest ziar ar inregistra abonamen-
te pe baza de Bitcoin si dumneavoa-
strd, cititorul, doriti sa platiti prin
moneda virtuala. Aveti acces la soft,
este vorba de un portofel virtual care
se descarcd de pe internet, cu o adre-
s generata automat si absolut unica.

MIHNEA DUMITRU
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Aceasta este zona
euro in care
suntem obligati sa

ntram?
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secul politicii monetare a
Euancii Centrale Europene a

fost confirmat zilele trecute
printr-un studiu realizat de 14 eco-
nomisti ai institutiei.

Sub titlul “The use of the Eu-
rosystem’s monetary policy instru-
ments and operational framework sin-
ce2012"si dupd preci-
zarea ca "opiniile din
articol nu reprezinta
punctul de vedere al
bancii", cei 14 econo-
‘misti au analizat rezul-
tatele programelor
BCE, inclusiv a celui
de relaxare cantitativa, din T3 2012
pana in T1 2016.

Concluzia? Circa 90% din banii
injectati in economia zonei euro s-au
acumulat in cinci dintre cele mai bo-
gate tiri, respectiv Germania, Fran-
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fa, Olanda, Luxemburg si Finlanda.

“Dincolo de factorii referitori la
structura financiara a zonei euro si a
modelelor de afaceri, se pare c, in
urma crizei financiare, o crestere ge-
nerald a aversiunii fatd de risc i li-
mitele conservatoare ale bancilor re-
prezinta factorii care limiteaza flu-
xurile de lichiditate intre tari si redi-
stribuirea lichiditatii in zona euro”,
aratd economistii de la BCE.

Dupi perioada analizata, deze-
chilibrele financiare au continuat
sd se accentueze. Conform ultime-
lor date oficiale, depozitele banci-
lor comerciale la BCE au crescut
de circa 2,3 ori din T1 2016 pana
la sfarsitul lunii aprilic 2017 si au
ajuns la 576,4 miliarde de euro, in
ciuda dobanzii negative aplicate
facilitatii de depozit.

continuare in pagina 3

Juraal ‘{“u'qd
BCE: “Acordul
pentru Basel
III trebuie

realizat cat mai
curand”

Autoritatile de reglementare de la
nivel global ar trebui sa cada de
acord “cét mai curand posibil” asu-
pra nivelului minim de capital pe
care trebuie si il detin bancile, con-
form noilor norme Basel 11, sustine
Daniele Nouy, presedintele diviziei
de supraveghere din cadrul Bancii
Centrale Europene (BCE)

Domnia sa a declarat ieri, la Vie-
na, potrivit Reuters: “Forma finald a
reglementirii, respectiv nivelul de
capital solicitat inca sunt discutate,
iar intentia autoritatilor este si evite
cresterea semnificativa a cerintelor
de capital pentru banci. Este crucial
ca autoritatile sa ajungd la un acord
cat mai curdnd posibil. Trebuie sa fi-
nalizam intregul pachet Basel I1I ca
sd ne asigurdm @ vom aplica un
standard global”.

in luna martie, Daniele Nouy afir-
ma cé ar putea fi necesar ca unele
banci din zona euro sa fie inchise,
daca devin neviabile. “In anumite
cazuri, consolidarea sistemului ban-
carar putea lua forma inchiderii unor
institutii, daca acestea nu mai sunt
viabile”, a declarat Nouy, care consi-
dera ca abaterile de la normele glo-
bale au facut ca unele banci si
devina mai vulnerabile.
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DUPA SASE LUNI DE NEGOCIERI

Grecia a ajuns la un acord
cu creditorii internationali

® Atena a acceptat reforme in schimbul
deblocarii fondurilor de ajutor

Autorititile din Grecia au ajuns,
ieri, la un acord cu creditorii interna-
tionali, potrivit anuntului facut de
ministrul de Finante, Euclid Tsaka-
lotos, care a mentionat i negocieri-
le pentru un acord tehnic s-au inche-
iat, iar acum este deschisa calea pen-
tru discutii privind reducerea
datorilor arii.

Conform acordului, Grecia a fost
de acord cu anumite reforme in
schimbul deblocarii unor noi fonduri
de ajutor. Masurile stabili credi-

lizarii acordului: “Acum, ambele
parti trebuie sa ajunga la un compro-
mis in cadrul negocierilor viitoare.
Suntem incéntati de unele lucruri pe
care le-am stabilit, fnsa suntem mai
putin incantati de altele. Cu siguran-
ta, una dintre masurile pozitive este
ca creditorii nu ne-au solicitat
masuri aditionale in 2018”.
Masurile convenite trebuie tran-
spuse in legislatia greacd inainte ca
ministrii de Finante din zona euro

torii privesc sectorul energetic si re-
latiile de munca, respectiv reducerea
pensiilor in 2019 si a pragului veni-
turilor neimpozitate, in 2020. in
acest fel, Grecia ar realiza economii
bugetare de 2% din PIB.
Tsakalotos a declarat in urma rea-

(F p) si aprobe

banilor de care Atena are nevoie
pentru plata unor datorii ce au sca-
denta in iulie. Reuniunea Eurogroup
este programata in 22 mai.

ALINA VASIESCU
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MINISTRUL ECONOMIEI:

’Noua lege a redeventelor va fi
gata pand pe 15 mai”

® Tara noastrd incaseaza printre cele mai mici redevente din lume

Noul sistem de calcul al redeven-
telor va fi gata pana pe 15 mai si va fi
pus in dezbatere publica de catre Mi-
nisterul Finantelor, a declarat, ieri,
ministrul Economiei, Mihai Tudose,
intr-un interviu acordat News.ro.

Redeventele actuale, pentru ex-
ploatiri onshore (pe uscat) si offsho-
re (in largul marii) sunt stabilite la
3,5%-13,5% din valoarea productiei
zacamantului, in functie de marimea
exploatarii. Potrivit informatiilor ve-
hiculate, statul roman incaseaza
printre cele mai mici redevente din
lume din extractia de petrol, de pana
la cinci ori mai mici decit statele din
varful clasamentului.

In cele mai multe tari din lume va-
loarea redeventelor este de la 17% in
sus. Ministrul a spus: ”Avem o primé

diferentiere. Cele din exploatdrile
actuale, din onshore (pe uscat, n.r.),
si cele din offshore (in largul marii,
n.r.), unde suntem in pionierat in tot
ceea ce inseamni aceste exploatari
de mare adancime pe offshore. Evi-
dent ca acolo redeventele vor trebui
sd fie diferentiate fatd de celelalte™.
Elamotivatsistemul ales de diferen-
tiere a redeventelor prin faptul ¢ in-
vestitiile in offshore sunt mult mai
mari, iar zicimintele mult mai greu
de accesat.

Ministrul a precizat: “Este un co-
mitet interministerial, avem si o sar-
cind important, este vorba de acea
codificare a tuturor redeventelor,
fiindca acum sunt toate care pe unde
apuca, la toate zonele si ministerele,
§i trebuie gasitd calea corectd intre a

indestula statul cu ceea ce i se cuvine
din exploatarea resurselor, dar fird a
omori efectiv pe cel care exploateazi
resursele. Fiindca poti sa ai la un mo-
ment dat o resursd atat de mare incat
sa obtii totul din nimic, ca nu mai
exploateazi nimeni”.

Noua lege a redeventelor urmeazi
sd inlocuiasca actualul sistem de ta-
xare a exploatarii resurselor de pe-
trol si gaze, sistem stabilit inca din
anul 2004, cand a fost privatizata Pe-
trom, cea mai mare companie petro-
liera din tara. Contractul de privati-
zare a Petrom din 2014 preciza ca ni-
velul redeventei sa nu se modifice
timp de 10 ani.

A.S.
continuare in pagina 7

Albalact, mulsa de la BVB

® Brokerii: “Modelul de afaceri practicat de Lactalis, motivul pentru delistarea Albalact” ® “Nu puteam sa facem nimic
pentru a opri retragerea Albalact de la BVB”

onducerea Bursei de Va-

lori Bucuregti (BVB) si

comunitatea  brokerilor

solicita, in permanenta,

statului listarea companiilor din por-

tofoliu, ca motor pentru dezvoltarea

pietei de capital si promovarea ace-
steia la statutul de piata emergenta.

Pe cont propriu, insi, BVB nu a

prea reusit sa se apropic de acest

obiectiv, mediul privat aratandu-se

reticent sa initieze listari. Anul trecut,

dupa o lunga perioads, MedLife a de-

rulat o ofertd publicd secundara, com-
pania folosind Bursa doar pentru
exit-ul unor actionari, nu §i pentru fi-
nantare. Acelasi lucru il face, acum, si
Digi Communications, actionarul
‘majoritar al RCS-RDS.

In acelasi timp, BVB a pierdut din-
tre emitenti, acestia nemaifiind intere-
sati de serviciile operatorului e piata.

Dupa 20 de ani de prezentd pe
piata noastra de capital, producato-
rul de lapte “Albalact” a fost retras
de la cotd, in urma preludrii de catre

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

Lactalis este o afacere de familie,
care tocmai a esuat sa delisteze si
Parmalat, achizitionand, in oferta
de preluare, numai 1,85% din com-
panie, pani la o detinere de 89,6%,
desi 1i era necesard o participatie de
minim 90% pentru a initia delistarea
de la Bursa din Milano.

ANDREI IACOMI
continuare in pagina 3

(03.06.2015 - 23.11.2016)

640 0,53
480 0,46
320 0,39
160 0,32

0 0,25

Notii: ASF aaprobat delistarea Albalact din 18 aprilie. Emitentul nu a mai

avut tranzactii din noiembrie 2016.



