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China: Credite de peste
15 miliarde dolari, garantate
cu tranzacþii false cu aur

Autoritatea de audit din Chi-
na a descoperit cã în þarã au
fost acordate credite de

94,4 miliarde yuani (15,2 miliarde
dolari) garantate cu tranzacþii false
cu aur, acesta fiind un nou semnal
de posibilã fraudã în finanþarea tran-
zacþiilor din sectorul
materiilor prime.

Biroul Naþional de
Audit de la Beijing
anunþã cã 25 de pro-
cesatori de aur au re-
alizat un profit total
de peste 900 de mi-
lioane de yuani prin
utilizarea creditelor
obþinute cu garanþii
false. Raportul autoritãþii acoperã o
perioadã ce a început în 2012. Docu-
mentul nu specificã finalul perioadei
ºi nici nu identificã societãþile sau
bãncile din acest caz.

“Goldman Sachs Group” Inc. esti-
meazã cã tranzacþiile în cauzã valo-
reazã 80 de miliarde de dolari.

“Aceasta este confirmarea oficia-
lã a ceea ce numeroase persoane au
suspectat timp îndelungat – cã aurul
este utilizat la scarã largã pentru fi-
nanþarea afacerilor cu materii prime
din China”, afirmã Liu Xu, analist
principal la “Capital Futures” Co.

din Beijing. În opinia
sa, “orice diminuare
a finanþãrilor acorda-
te de bãnci pentru
tranzacþiile cu mate-
rii prime ar putea
duce, pe termen
scurt, la reducerea
importurilor chine-
zeºti, respectiv la
vânzãri mai mari din

partea companiilor, în vederea ram-
bursãrii datoriilor cãtre bãnci”.

Descoperirea recentã a autoritãþii
chineze vine în contextul în care în
portul Qingdao din þara asiaticã se de-
ruleazã o anchetã privind finanþarea
din domeniu. (ALINA VASIESCU)

(continuare în pagina 3)

Banca Elveþiei:
Plafonul impus
cursului - instrumentul
corect pentru
evoluþia francului

Cursul ridicat al monedei naþio-
nale justificã menþinerea plafonu-
lui minim impus ratei de schimb
franc/euro, spune preºedintele
Bãncii Elveþiei (SNB), Thomas
Jordan.

“Francul elveþian continuã sã fie
vãzut ca un plasament sigur”, a de-
clarat Jordan, în raportul Global Pu-
blic Investor 2014, adãugând:
“Având în vedere cã francul încã se
aflã la un curs ridicat, menþinerea
ratei minime de schimb rãmâne mã-
sura corectã prin care asigurãm con-
diþiile monetare adecvate în Elve-
þia”.

Banca Elveþiei a stabilit în sep-
tembrie 2011 plafonul minim pen-
tru cursul francului la 1,20 unitã-
þi/euro, ca sã protejeze exportato-
rii, sã previnã deflaþia ºi recesiu-
nea. În august 2011, francul urca-
se la 1,008 unitãþi/euro, de la un
minim de 1,6828 unitãþi/euro în
2007.

Prin apãrarea acestui plafon,
banca centralã a Elveþiei ºi-a con-
stituit rezerve valutare record, de
444 miliarde franci (605 miliarde
dolari), echivalentul a circa 75%
din PIB-ul anual þãrii. O proporþie
de aproape 90% din aceste rezerve
este administratã la Zürich, iar
10% - la Singapore, unde banca
centralã elveþianã ºi-a deschis un
birou în 2013.

V.R.

Oferta Electrica,
încheiatã “confortabil”

O
ferta Electrica a demon-
strat un potenþial neex-
ploatat al retailului au-
tohton, ceea ce ar trebui

sã fie o învãþãturã de minte pentru
autoritãþi, ne-au declarat, ieri, surse
din piaþa de capital, adãugând: “La
urmãtoarele oferte, statul român ar
trebui sã se îndrepte mai mult cãtre
piaþa internã”.

IPO Electrica a avut un succes foar-
te mare la toate categoriile de investi-
tori de retail, dar se pare cã pe tranºa
celor instituþionali aºteptãrile autoritã-
þilor noastre au fost prea optimiste, în
condiþiile în care, conform calculelor,
suprasubscriereaa fostdoarde1,5ori.

Rãzvan Nicolescu, ministrul
Energiei, a explicat ieri: „Având în
vedere primirea favorabilã de care
s-au bucurat acþiunile societãþii de
stat pe segmentul de retail, le-am ce-
rut consultanþilor sã analizeze posi-
bilitatea folosirii mecanismului
discreþionar de realocare dintre
tranºe, în vederea creºterii procentu-
lui alocat acestui segment cu 7%,
faþã de doar 5%, cât prevede meca-
nismul automat, astfel ca retailul sã
ajungã la 22% din ofertã”.

Tot ieri, Departamentul pentru
Energie a anunþat, într-un comuni-
cat, cã oferta Electrica a fost supra-
subscrisã “confortabil”, atât pe
tranºa de retail, cât ºi pe tranºa in-
vestitorilor instituþionali.

IOANA POPA,
ALINA TOMA VEREHA

(continuare în pagina 6)

MIªU NEGRIÞOIU, ASF:

“Nu suntem pregãtiþi pentru
listarea directã a Fondului
Proprietatea la Londra”

Acþionarii Fondului Proprie-
tatea au aprobat listarea ºi la
Bursa din Londra, însã Miºu

Negriþoiu, preºedintele Autoritãþii de
Supraveghere Financiarã, spune cã
piaþa noastrã de capital nu este încã
pregãtitã pentru acest lucru.

„Nu suntem gata. Avem nevoie de
timp sã ne pregãtim”, a spus Miºu
Negriþoiu, întrebat de investitori
când va fi posibilã listarea Fondului
Proprietatea la Londra. Domnia sa a
precizat: „Discutãm oportunitatea ºi
fezabilitatea listãrii directe la Lon-
dra. Nu ne opunem, însã, momentan,
nu este posibil acest lucru, din punct
de vedere al infrastructurii. Oricând,
se pot emite GDR-uri (certificate
globale de depozit). Nu pot decât sã
vã spun sã aveþi încredere cã lucrãm
la asta ºi cã nu suntem împotrivã”.

Investitorii s-au arãtat nemulþumiþi
de rãspunsul evaziv al preºedintelui
ASF. Acþionarii Fondului Proprieta-

tea au aprobat, în aprilie, listarea pe
Bursa din Londra, dupã ce Fondul
nu a reuºit sã intre pe Bursa din
Varºovia, din cauza lipsei unor apro-
bãri din partea fostei Comisii Naþio-
nale a Valorilor Mobiliare, actual-
mente Autoritatea de Supraveghere
Financiarã. Investitorii l-au mai
întrebat pe preºedintele ASF ºi dacã
va exista vreo îmbunãtãþire, la nive-
lul instituþiei, privind grãbirea pro-
cesului de decizie, având în vedere
cã lentoarea Autoritãþii a fost deseori
criticatã, în trecut.

Miºu Negriþoiu a rãspuns fãcând
referire la reorganizarea ASF, care
presupune eliminarea anumitor ni-
veluri de conducere ºi simplificarea
proceselor de execuþie din instituþie.
“În unele sectoare, inclusiv piaþa de
capital, existã grupuri de dezbatere.
Este foarte bine cã existã dezbateri,
însã acestea ar trebui lãsate la nivelul
boardului”, a precizat domnul Ne-

griþoiu.
Preºedintele ASF a spus cã piaþa

noastrã de capital nu este pregãtitã sã
concureze cu pieþele din regiune, din
punct de vedere al infrastructurii. „De
zece ani, Bursa de la Bucureºti are
înþelegeri cu Bursa din Viena, chiar ºi
cu cea din Londra, dar nu sunt puse în
practicã”, a spus Miºu Negriþoiu, adã-
ugând cã bursa noastrã trebuie sã se
deschidã pentru comunicare ºi listãri
duble.

ADINA ARDELEANU

Ce lecþii ne oferã prãbuºirea unei importante bãnci din Bulgaria?

La sfârºitul anului trecut,
Corporate Commercial
Bank AD ocupa locul al pa-

trulea în sistemul bancar din Bul-
garia, conform clasa-
mentului întocmit
dupã valoarea active-
lor, însã istoria bãncii
se scrie altfel de câte-
va zile, dupã plasarea
ei în “conservare” de
cãtre Banca Naþiona-

lã a Bulgariei ºi suspendarea tutu-
ror operaþiunilor pânã în 20 iulie
2014.

În condiþiile unei creºteri semni-
ficative a bilanþului ºi profitabilitã-
þii, Moody’s a redus ratingul bãncii
în 2013 la B1 de la Ba3, cu perspec-
tivã negativã. Agenþia de rating a

justificat degradarea prin creºterea
peste medie a portofoliului de cre-
dite, în condiþiile unor presiuni ri-
dicate asupra profitabilitãþii ºi pe
fondul unei capitalizãri sub media

sistemului.
Þvetan Vasilev, preºedintele Con-

siliului de Supraveghere al bãncii, a
fost numit “Bancherul anului 2013”
de cãtre publicaþia localã “Banche-

rul”, pentru “eficienþã ºi prezenþã su-
stenabilã pe piaþã a bãncii CCB”,
dupã cum se aratã în raportul finan-
ciar pentru anul trecut.

În raportul anual se aratã cã rata de
adecvare a capitalului a fost de
12,56% în 2013, iar rata capitalului
de rang I de 10,59%, în condiþiile în
care pragul minim impus de Banca
Naþionalã a Bulgariei este de 12%,
respectiv 6%.

În ciuda capitalizãrii deficitare,
Moody’s a asigurat investitorii ºi de-
ponenþii cã “lichiditatea bãncii este
solidã ºi adecvatã profilului sãu”.
Dupã câteva luni, CCB a încetat ope-
raþiunile ºi a cerut ajutorul bãncii
centrale, în urma retragerii accelera-
te a depozitelor clienþilor, fenomen
iniþiat de plecarea unui important

client individual ºi a firmelor sale.
Retragerile masive s-au accelerat

dupã apariþia unei scrisori anonime
în presã, unde se arãta cã “vicegu-
vernatorul BNB responsabil cu su-
pravegherea bancarã este anchetat
de procurori pentru abuz în servi-
ciu”, dupã cum scrie Reuters.

La prima vedere, nimic din rapor-
tul financiar auditat de cãtre KPMG
Bulgaria nu indica posibilitatea unei
asemenea prãbuºiri. Profitul net al
bãncii a crescut în 2013 cu peste
25% faþã de anul precedent, în con-
diþiile în care activele totale au
crescut cu aproape 20%, pe fondul
unei creºteri de 40% a portofoliului
de credite.

(continuare în pagina 15)

MINISTRUL ECONOMIEI DE LA BUDAPESTA

Ungaria vrea sã elimine creditele
în valutã pânã la sfârºitul anului

Guvernul ungar intenþionea-
zã sã elimine creditele în
valutã pentru gospodãrii

prin convertirea lor în credite în fo-
rinþi, posibil pânã la finele anului,
într-o manierã în care sã nu submi-
neze sistemul bancar, a declarat joi
ministrul ungar al Economiei, Mi-
haly Varga, relateazã Reuters.

Oficialul ungar susþine cã nicio
bancã nu va da faliment din cauza
schemei Guvernului de a-i ajuta pe
cei care au dificultãþi cu creditele lor
în valutã, adãugând însã cã nu are
estimãri cu privire la costurile supor-

tate de bãnci.
Impactul conversiei în forinþi a

împrumuturilor în valutã va depinde
de modul în care bãncile ºi-au esti-
mat încasãrile viitoare din contracte-
le de credit în monedã strãinã, aratã
analistul economic Florin Cîþu.

Domnia sa precizeazã cã ambele
tabere (guvern ºi bãnci) exagereazã
efectele acestei mãsuri ºi considerã
cã soluþia de preferat constã în nego-
cierea individualã între clienþi ºi in-
stituþii de credit. (A.S.)

(continuare în pagina 13)

CÃLIN
RECHEA

Preþul futures al
aurului cu livrare
în august a scãzut
cu 0,6% ieri, la ora
10.17, pe piaþa din
New York, atingând
1.315 dolari uncia.

Piperea: “Adunarea creditorilor
a condiþionat împrumuturile
pentru Oltchim”
l RCS&RDS vrea sã împrumute Oltchim cu 1,5
milioane de euro l Votul pozitiv, având condiþii,
echivaleazã cu o respingere

Creditorii Oltchim au respins, în
adunarea din aceastã sãptãmânã,
ofertele de creditare aduse de admi-
nistratorii combinatului,
ne-au spus mai multe
surse din societate. Este
vorba despre un împru-
mut de 15 milioane de
euro acordat de compa-
niile chineze interesate
de Oltchim ºi de încã 10
milioane de euro de la
RCS&RDS, Alro ºi Bulrom, con-
form surselor noastre.

Avocatul Gheorghe Piperea, care

este unul dintre administratorii com-
binatului, ne-a explicat: „Majorita-
tea creditorilor a dat vot pozitiv dar

cu condiþii. Noi a trebuit
sã-l considerãm vot ne-
gativ conform legislaþiei
în vigoare. Vom relua
votul sãptãmâna vii-
toare, probabil pe mier-
curi-joi, pentru ca
pre-contractele de
împrumut sã se adapteze

la cerinþele creditorilor, iar AAAS sã
îºi ajusteze poziþia. (A.T.)

(continuare în pagina 6)

Banca Centralã a Bulgariei

BROKERII:

„Investitorii de retail au dovedit, încã o datã, interesul pentru listãrile statului”
Brokerii de pe piaþa noastrã de capital susþin cã

oferta Electrica a dovedit, încã o datã, interesul

mare al investitorilor de retail pentru listãrile statu-

lui. Ei au remarcat cererea foarte mare pentru ac-

þiunile grupului de distribuþie ºi furnizare a electri-

citãþii pe tranºele de retail ºi ne-au spus cã se

aºteptau ca acestea sã fie suplimentate.

Marcel Murgoci, directorul de operaþiuni al Estin-

vest, ne-a declarat: „Intenþia statului de a aloca

suplimentar acþiuni din Tranºa Investitorilor Insti-

tuþionali cãtre Tranºa Investitorilor Mici ºi Mare

era prevãzutã în prospect. Prospectul stipuleazã

cã, dupã închiderea Ofertei, societatea va realoca

5% din numãrul total de Acþiuni Oferite din cadrul

Tranºei Investitorilor Instituþionali în Tranºa

Investitorilor Mici ºi/sau în Tranºa Investitorilor

Mari în cazul în care Tranºa Investitorilor Mici ºi

Tranºa Investitorilor Mari au un nivel de subscriere

mai mare decât Tranºa Investitorilor Instituþionali.

A.Z.

(continuare în pagina 6)

Calcule Alexandru Elian:
“Tranºa investiþionalã
suprasubscrisã de 1,5 ori,
înainte de transferarea
celor 7% cãtre retail”

Alexandru Elian, director în cadrul

Transilvania Capital, face un posi-

bil scenariu privind realocarea pa-

chetului de 7% din ofertã cãtre in-

vestitorii mici ºi mari, plecând de

la premisa cã alocarea cãtre cele

douã tranºe se va face proporþio-

nal cu dimensiunile lor iniþiale.

Astfel, ar rezulta un grad de supra-

subscriere de 2,2 ori, pe tranºa

micã negarantatã, ºi de 4,34 ori

pe tranºa investitorilor mari.

(continuare în pagina 6)

Citiþi, în pagina 15, articolul "Sobo-
lewski: «Listarea Fondului Proprieta-
tea la Londra, în concordanþã cu inte-

resele strategice ale pieþei locale».


