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ÎN PRIMA JUMÃTATE A ANULUI ÎN CURS

“Hidroelectrica”: Peste jumãtate din energia
vândutã - direct cãtre furnizori privaþi
l Compania a dat electricitate la un preþ mediu de 2,66 ori mai mic faþã de
preþul maxim obþinut pe OPCOM

“Hidroelectrica” a vândut direct,
cãtre furnizori privaþi, mai mult de
jumãtate, respectiv 59,9%,
din electricitatea comerciali-
zatã în primul trimestru al
anului în curs, dupã cum
ne-au declarat, în cadrul unui
interviu, oficialii companiei.

Astfel, “Hidroelectrica” a
vândut direct cãtre furnizori
privaþi o cantitate de 6.700
GWh, din totalul de 11.179
de GWh de energie comer-
cializatã în perioada analiza-
tã. Oficialii companiei ne-au
spus cã energia vândutã di-
rect în perioada ianuarie-iu-
nie a fost comercializatã în
baza contractelor pe termen
lung încheiate în anii trecuþi.

În primul semestru al anu-
lui în curs, valoarea energiei
vândute direct de “Hidroelectrica”
se ridicã la peste 1,4 miliarde lei,
ceea ce înseamnã cã preþul mediu de
vânzare a fost de aproape 126,28 de

lei/MWh. Pe Piaþa pentru Ziua
Urmãtoare (PZU), administratã de

OPCOM, energia s-a vândut, în pri-
mul semestru al lui 2011, la un preþ
maxim de 337 lei/MWh, în timp ce
pe Piaþa Centralizatã a Contractelor

Bilaterale (PCCB) cel mai mare preþ
a fost de 213,65 lei/MWh, iar pe Pia-

þa Contractelor Centralizate
cu Negociere Continuã
(PCCB-NC) preþul maxim
s-a cifrat la 221 lei/MWh,
dupã cum ne-au spus repre-
zentanþii OPCOM.

Cu alte cuvinte, “Hidroe-
lectrica” a vândut energie di-
rect, cãtre furnizori privaþi, la
un preþ mediu de aproape trei
ori mai mic (mai precis, de
2,66 ori) decât ar fi putut ob-
þine pe PZU!

Contractele prin care pro-
ducãtorii de energie electricã
deþinuþi de stat vând electrici-
tate direct cãtre furnizori sau
consumatori, ºi nu prin licita-
þie pe piaþa reglementatã, aºa
cum îi obligã un ordin de mi-

nistru, sunt încheiate la limita legii.

EMILIA OLESCU
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Handelsblatt: Germania
are datorii ascunse de
5.000 miliarde euro

Germania are debite ascunse de
5.000 miliarde euro, ceea ce face ca
datoria publicã sã fie mult mai mare
decât cea anunþatã oficial, noteazã
publicaþia Handelsblatt, citând cal-
culele fãcute de Bernd Raffelhue-
schen, profesor de economie de la
Universitatea din Freiburg.

ConformestimãrilorprofesoruluiRaf-
felhueschen,pelângãodatoriepublicãde
2.000 de miliarde euro, Germania mai
are obligaþii financiare de 5.000 de mi-
liarde euro din cauza deficitelor fonduri-
lor de asigurãri sociale ºi de pensii.

Reuters: Bãncile
se pregãtesc pentru
falimentul Greciei

Bancherii se pregãtesc pentru in-
trarea Greciei în faliment, iar speran-
þele lor se îndreaptã spre capacitatea
Europei de a ridica urgent un zid în
jurul sistemului bancar, suficient de
puternic cât sã previnã rãspândirea
crizei cãtre alte þãri din zona euro,
potrivit unei analize Reuters.

(Citiþi articolul integral în pag.16)

Angela Merkel:
Falimentul Greciei
ar distruge încrederea
investitorilor în zona euro

Intrarea Greciei în incapacitate de
platã ar distruge încrederea investito-

rilor în zona euro
ºi ar putea de-
clanºa un efect de
contagiune simi-
lar celui propagat
de falimentul
“Lehman Brot-
hers”, avertizeazã

cancelarul german Angela Merkel.

Rusia, pregãtitã
sã investeascã în
obligaþiuni EFSF

Rusia este gata sã investeascã în
obligaþiuni emise de Mecanismul
European de Stabilitate Financiarã
(EFSF) ºi sã aloce resurse adiþionale
Fondului Monetar Internaþional, ca
sã sprijine þãrile cu datorii din zona
euro, anunþã ministrul rus al Finanþe-
lor, Alexei Kudrin.

Franþa ar putea injecta
pânã la 20 miliarde euro
în bãnci

Franþa ar putea efectua injecþii de
capital de pânã la 20 miliarde de euro
în toate bãncile din þarã, însã o astfel

de mãsurã ar pu-
tea fi adoptatã
doar în cazul
agravãrii presiu-
nilor asupra siste-
mului bancar, po-
trivit unei note
pentru investitori

a grupului american “JP Morgan
Chase”, informeazã Reuters.

FMI ia în calcul
majorarea resurselor sale
la 1.300 miliarde dolari

Fondul Monetar Internaþional
(FMI) ia în calcul majorarea resurse-
lor sale financiare de la 940 miliarde
de dolari la 1.300 miliarde de dolari,
în lupta împotriva crizei mondiale,
noteazã publicaþia germanã Frank-
furter Allgemeine Zeitung. (V.R.)

Marea ameninþare pentru bãnci
este valul de reglementãri

(Interviu cu Hans Jäckel, economistul ºef al DZ Bank)

n Eurobondurile nu
sunt o soluþie, în acest
moment

Reporter: Care ar fi, în opinia
dumneavoastrã, provocãrile viitoa-
re pentru sectorul bancar, având în
vedere criza datoriilor din Zona
Euro?

Hans Jäckel: Sectorul bancar
este în bucluc. Bãncile au fãcut mul-
te lucruri care au contribuit la crea-
rea problemelor în loc sã ajute la re-
zolvarea lor. Însã reacþia din partea
reglementatorilor este de asemenea

exageratã. În acest moment, asistãm
la o inundaþie de reglementãri care
vine peste bãnci din toate pãrþile,

care este necoordonatã ºi care, pro-
babil, va slãbi bãncile ºi le va îngreu-
na munca în curãþarea balanþelor ºi

în a contribui la finanþarea creºterii
economice. Valul de reglementãri
este marea ameninþare pentru urmã-
torii zece ani. Bãncile vor sã îºi cure-
þe balanþele ºi vor sã scape de active-
le riscante, însã asta devine din ce în
ce mai dificil pentru cã sunt strangu-
late de reguli.

Reporter: Cât de expuse sunt
bãncile germane pe Grecia?

Hans Jäckel: În total, expunerea
bãncilor (n.r. germane) pe Grecia
este cam la acelaºi nivel de magni-
tudine ca aceea a bãncilor franceze.
Dacã vorbim de alte probleme, cred
cã existã diferenþe semnificative.
Germania este mai expusã pe dato-
ria Spaniei, iar Franþa pe cea a Ita-
liei. Însã în ceea ce priveºte Grecia,
este cam la fel. Însã asta nu este o
problemã mare, deoarece dacã vor-
bim despre un “haircut” (n.r. ºterge-
rea unei pãrþi) de circa 50%, nu cred
cã vreuna din bãncile implicate ar fi
nepregãtitã pentru un asemenea
scenariu.

Reporter: Sunt eurobondurile o
soluþie pentru criza datoriilor?

ADINA ARDELEANU,
Corespondenþã de la Frankfurt

(continuare în pagina 3)

DUPÃ CE EUREKO PENSII A SPART GHEAÞA,

“Aegon SAFPAP” ºi “BRD Pensii”
nu exclud investiþiile în aur
l Titlurile de stat strãine - 1,05% din totalul
activelor fondurilor de pensii administrate privat

La scurt timp dupã ce Eureko a
spart gheaþa ºi a devenit primul fond
de pensii care a investit în mãrfuri,
prin achiziþia a ºapte kilograme de
aur, reprezentanþii “Aegon
SAFPAP” (administratorul fondului
de pensii “Vital”) ºi “BRD Pensii”
ne-au declarat cã nu exclud investiþii

viitoare în meta-
lul preþios. În
schimb, oficialii

“Allianz-Þiriac Pensii Private” ºi
“BCR Pensii” ne-au precizat cã nu
iau în calcul, încã, investiþii în acest
plasament.

Adrian Stavaru, directorul de inves-
tiþii al “Aegon SAFPAP”, ne-a decla-
rat cã este posibil ca societatea sã in-
vesteascã o micã parte din active în
aur pentru diversificarea plasamente-
lor, adãugând, însã, cã este puþin pro-
babil cã va investi ºi în alte mãrfuri
pânã la finele anului. Domnia sa a
adãugat, însã, cã în ciuda aprecierii
din ultimele luni, în termeni ajustaþi la
inflaþie, preþurile actuale sunt încã
sub nivelul celor din ianuarie 1980.

Susþinerea trendului de apreciere a
aurului ar putea fi alimentatã în conti-
nuare, de mai multe surse, printre
care îngrijorarea investitorilor faþã de
statutul de monedã de rezervã a dola-
rului american (având în vedere ten-
taþia de diluare a deficitelor prin infla-
þie), potrivit domniei sale.

Adrian Stavaru a declarat: “În
acest context, aurul poate fi vãzut ca
o alternativã de hedge la dolar. Sce-
nariul unei inflaþii ridicate pe termen
lung, însã, chiar dacã este posibil, e
puþin probabil”.

Directorul de investiþii al “Aegon
SAFPAP” susþine cã ”poate mult
mai importantã ar fi cererea crescutã
din partea economiilor emergente
din Asia, America Latinã, Orientul
Mijlociu ºi Africa”, adãugând cã în
prezenþa a milioane ºi milioane de
noi consumatori a cãror putere de
cumpãrare creºte necontenit, cererea
pentru aur va spori inevitabil.

SIMONA ADAM

(continuare în pagina 6)
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AVERTISMENT S&P:

Majorarea EFSF
ar putea conduce
la retrogradarea
unor þãri din
zona euro
lChina cãtre Europa:
“Nu aºteptaþi sã vã salvãm!”

Creºterea Fondului European de
Stabilitate Financiarã (EFSF) pentru
combaterea crizei datoriilor suvera-
ne din zona euro ar putea conduce la
revizuirea în
scãdere a unor
ratinguri din re-
giune, avertize-
azã Standard &
Poor's (S&P),
conform Reu-
ters.

David Beers,
directorul divi-
ziei de ratinguri
de þarã, considerã cã este prea devre-
me pentru a ºti cum vor consolida li-
derii europeni EFSF, cât de eficace va
fi mãsura ºi care vor fi implicaþiile în
privinþa ratingurilor de credit. În opi-
nia sa, variantele luate în discuþie de
Europa ar putea avea “potenþiale im-
plicaþii de credit”, inclusiv în cazul
celor mai mari economii din zona
euro, precum Germania ºi Franþa.

V. RIBANA

(continuare în pagina 3)

Nu vom asista la falimentul Greciei ºi
nicio altã þarã nu se va confrunta cu fa-
limentul, este de pãrere Hans Jäckel,
economistul ºef al DZ Bank, a patra
bancã din Germania dupã valoarea ac-
tivelor. Hans Jäckel ne-a declarat, în
cadrul unui interviu, cã ieºirea Greciei
din Zona Euro ºi posibil din Uniunea Eu-
ropeanã nu reprezintã o opþiune deoa-
rece are consecinþe indezirabile, atât
pentru greci, cât ºi pentru germani.
În opinia sa, cât de curând vom asista
la restructurarea datoriei Greciei, dupã
care nu vor mai fi permise atacuri spe-
culative asupra datoriilor suverane.
Economistul DZ Bank ne-a vorbit ºi de-
spre provocãrile pentru sectorul ban-
car cât ºi despre o eventualã emisiune
de eurobonduri.

S&P a
semnalat

riscuri tot
mai mari de
recesiune în

SUA ºi în
unele pãrþi

ale Europei.


