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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 publica sa fie mult mai mare
decat cea anuntata oficial, noteaza
publicatia Handelsblatt, citand cal-
culele facute de Bernd Raffelhue-
schen, profesor de economie de la
Universitatea din Freiburg.

Conform estimarilor profesorului Raf-
felhueschen, pe langa o datorie publica de
2.000 de miliarde euro, Germania mai
are obligatii financiare de 5.000 de mi-
liarde euro din cauza deficitelor fonduri-
lor de asigurari sociale si de pensii.

Reuters: Bancile
se pregatesc pentru
falimentul Greciei

Bancherii se pregatesc pentru in-
trarea Greciei in faliment, iar speran-
tele lor se indreapta spre capacitatea
Europei de a ridica urgent un zid in
jurul sistemului bancar, suficient de
puternic cat sa previna raspandirea
crizei catre alte tari din zona euro,
potrivit unei analize Reuters.

(Citifi articolul integral in pag.16)

Angela Merkel:
Falimentul Greciei

ar distruge increderea
investitorilor in zona euro

Intrarea Greciei in incapacitate de
plata ar distruge increderea investito-
rilor 1n zona euro
si ar putea de-
clansa un efect de
contagiune simi-
lar celui propagat
de falimentul
“Lehman Brot-
hers”, avertizeaza
cancelarul german Angela Merkel.

Rusia, pregatita
sa investeasca in
obligatiuni EFSF

Rusia este gata sa investeasca in
obligatiuni emise de Mecanismul
European de Stabilitate Financiara
(EFSF) si sa aloce resurse aditionale
Fondului Monetar International, ca
sa sprijine tarile cu datorii din zona
euro, anunta ministrul rus al Finante-
lor, Alexei Kudrin.

Franta ar putea injecta
pana la 20 miliarde euro
in banci

Franta ar putea efectua injectii de
capital de pana la 20 miliarde de euro
in toate bancile din tara, insa o astfel
de masura ar pu-
tea fi adoptata
doar in cazul
*| agravarii presiu-
“ | nilor asupra siste-
mului bancar, po-
trivit unei note
pentru investitori
a grupului american “JP Morgan
Chase”, informeaza Reuters.

FMI ia in calcul
majorarea resurselor sale
la 1.300 miliarde dolari

Fondul Monetar International
(FMI) ia in calcul majorarea resurse-
lor sale financiare de la 940 miliarde
de dolari la 1.300 miliarde de dolari,
in lupta Impotriva crizei mondiale,
noteaza publicatia germana Frank-
furter Allgemeine Zeitung. (V.R.)
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Marea amenintare pentru banci
este valul de reglementari

(Interviu cu Hans Jickel, economistul sef al DZ Bank)

Nu vom asista la falimentul Greciei si
nicio alta tara nu se va confrunta cu fa-
limentul, este de parere Hans Jéackel,
economistul sef al DZ Bank, a patra
banca din Germania dupa valoarea ac-
tivelor. Hans Jéackel ne-a declarat, in
cadrul unui interviu, ca iesirea Greciei
din Zona Euro si posibil din Uniunea Eu-
ropeana nu reprezinta o optiune deoa-
rece are consecinte indezirabile, atat
pentru greci, cat si pentru germani.
in opinia sa, cat de curand vom asista
la restructurarea datoriei Greciei, dupa
care nu vor mai fi permise atacuri spe-
culative asupra datoriilor suverane.
Economistul DZ Bank ne-a vorbit si de-
spre provocarile pentru sectorul ban-
car cat si despre o eventuald emisiune
de eurobonduri.

B Eurobondurile nu
sunt o solutie, in acest
moment

Reporter: Care ar fi, in opinia
dumneavoastra, provocdrile viitoa-
re pentru sectorul bancar, avand in
vedere criza datoriilor din Zona
Euro?

Hans Jickel: Sectorul bancar
este in bucluc. Bancile au facut mul-
te lucruri care au contribuit la crea-
rea problemelor in loc sa ajute la re-
zolvarea lor. Insi reactia din partea
reglementatorilor este de asemenea

exageratd. In acest moment, asistam
la o inundatie de reglementari care
vine peste banci din toate partile,

care este necoordonata si care, pro-
babil, va slabi bancile si le va ingreu-
na munca in curdtarea balantelor si

in a contribui la finantarea cresterii
economice. Valul de reglementari
este marea amenintare pentru urma-
torii zece ani. Bancile vor sa isi cure-
te balantele si vor sa scape de active-
le riscante, insa asta devine din ce in
ce mai dificil pentru ca sunt strangu-
late de reguli.

Reporter: Cat de expuse sunt
bancile germane pe Grecia?

Hans Jickel: In total, expunerea
bancilor (n.r. germane) pe Grecia
este cam la acelasi nivel de magni-
tudine ca aceea a bancilor franceze.
Daca vorbim de alte probleme, cred
ca existd diferente semnificative.
Germania este mai expusa pe dato-
ria Spaniei, iar Franta pe cea a Ita-
liei. insd in ceea ce priveste Grecia,
este cam la fel. Insa asta nu este o
problema mare, deoarece daca vor-
bim despre un “haircut” (n.r. sterge-
rea unei parti) de circa 50%, nu cred
ca vreuna din bancile implicate ar fi
nepregdtitd pentru un asemenea
scenariu.

Reporter: Sunt eurobondurile o
solutie pentru criza datoriilor?

ADINA ARDELEANU,
Corespondenta de la Frankfurt

(continuare in pagina 3)

AVERTISMENT S&P:
Majorarea EFSF
ar putea conduce
la retrogradarea
unor tari din
zona euro

® China catre Europa:
“Nu asteptati s va salvam!”

Cresterea Fondului European de
Stabilitate Financiara (EFSF) pentru
combaterea crizei datoriilor suvera-
ne din zona euro ar putea conduce la
revizuirea in

scadere a unor S&P a
ratinguri din re- semnalat
giune, avertize- riscuri tot
aza Standard & mai mari de

Poor's (S&P), . a
recesiune in

conform Reu- A sid
ters. SU. tSlv m.
David Beers, Unele parti
directorul divi- ale Europei.

ziei de ratinguri
de tard, considera ca este prea devre-
me pentru a sti cum vor consolida li-
derii europeni EFSF, cat de eficace va
fi masura si care vor fi implicatiile in
privinta ratingurilor de credit. in opi-
nia sa, variantele luate 1n discutie de
Europa ar putea avea “potentiale im-
plicatii de credit”, inclusiv in cazul
celor mai mari economii din zona
euro, precum Germania si Franta.

V. RIBANA

(continuare in pagina 3)

DUPA CE EUREKO PENSII A SPART GHEATA,

IN PRIMA JUMATATE A ANULUI IN CURS

“Aegon SAFPAP” s1 “BRD Pensii”
nu exclud investitiile n aur

® Titlurile de stat straine - 1,05% din totalul
activelor fondurilor de pensii administrate privat

La scurt timp dupa ce Eurcko a
spart gheata si a devenit primul fond
de pensii care a investit in marfuri,
prin achizitia a sapte kilograme de
aur, reprezentantii “Aegon
SAFPAP” (administratorul fondului
de pensii “Vital”) si “BRD Pensii”
ne-au declarat ca nu exclud investitii

= —____—— viitoare In meta-
PENSII

lul pretios. in

schimb, oficialii
“Allianz-Tiriac Pensii Private” si
“BCR Pensii” ne-au precizat ca nu
iau in calcul, inca, investitii in acest
plasament.

Adrian Stavaru, directorul de inves-
titii al “Aegon SAFPAP”, ne-a decla-
rat ca este posibil ca societatea sa in-
vesteascd o micd parte din active in
aur pentru diversificarea plasamente-
lor, adaugand, 1nsa, ca este putin pro-
babil ca va investi si in alte marfuri
pand la finele anului. Domnia sa a
adaugat, insd, ca in ciuda aprecierii
din ultimele luni, in termeni ajustati la
inflatie, preturile actuale sunt inca
sub nivelul celor din ianuarie 1980.

Sustinerea trendului de apreciere a
aurului ar putea fi alimentata in conti-
nuare, de mai multe surse, printre
care Ingrijorarea investitorilor fatd de
statutul de moneda de rezerva a dola-
rului american (avand in vedere ten-
tatia de diluare a deficitelor prin infla-
tie), potrivit domniei sale.

Adrian Stavaru a declarat: “In
acest context, aurul poate fi vazut ca
o alternativa de hedge la dolar. Sce-
nariul unei inflatii ridicate pe termen
lung, insd, chiar daca este posibil, e
putin probabil”.

Directorul de investitii al “Aegon
SAFPAP” sustine ca “poate mult
mai importanta ar fi cererea crescuta
din partea economiilor emergente
din Asia, America Latina, Orientul
Mijlociu si Africa”, adaugand ca in
prezenta a milioane si milioane de
noi consumatori a caror putere de
cumpdrare creste necontenit, cererea
pentru aur va spori inevitabil.

SIMONA ADAM

(continuare in pagina 6)

“Hidroelectrica”: Peste jumatate din energia
vanduta - direct catre furnizor privati

® Compania a dat electricitate la un pret mediu de 2,66 ori mai mic fata de
pretul maxim obtinut pe OPCOM

“Hidroelectrica” a vandut direct,
catre furnizori privati, mai mult de

lei/MWh. Pe Piata pentru Ziua
Urmatoare (PZU), administratd de

jumadtate, respectiv 59,9%,
din electricitatea comerciali-
zatd in primul trimestru al
anului in curs, dupa cum
ne-au declarat, in cadrul unui
interviu, oficialii companiei.

Astfel, “Hidroelectrica” a
vandut direct catre furnizori
privati o cantitate de 6.700
GWh, din totalul de 11.179
de GWh de energie comer-
cializatd in perioada analiza-
ta. Oficialii companiei ne-au
spus ca energia vanduta di-
rect in perioada ianuarie-iu-
nie a fost comercializata in
baza contractelor pe termen
lung ncheiate in anii trecuti.

in primul semestru al anu-
lui in curs, valoarea energiei
vandute direct de “Hidroelectrica’
se ridica la peste 1,4 miliarde lei,
ceea ce Inseamna ca pretul mediu de
vanzare a fost de aproape 126,28 de
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OPCOM, energia s-a vandut, in pri-
mul semestru al lui 2011, la un pret
maxim de 337 lei/MWHh, in timp ce
pe Piata Centralizatd a Contractelor

Abonament
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Bilaterale (PCCB) cel mai mare pret
afostde 213,65 lei/MWh, iar pe Pia-
ta Contractelor Centralizate
cu Negociere Continua
(PCCB-NC) pretul maxim
s-a cifrat la 221 lei/MWh,
dupa cum ne-au spus repre-
zentantii OPCOM.

Cu alte cuvinte, “Hidroe-
lectrica” a vandut energie di-
rect, catre furnizori privati, la
un pret mediu de aproape trei
ori mai mic (mai precis, de
2,66 ori) decat ar fi putut ob-
tine pe PZU!

Contractele prin care pro-
ducdtorii de energie electrica
detinuti de stat vand electrici-
tate direct catre furnizori sau
consumatori, §i nu prin licita-
tie pe piata reglementatd, asa
cum 1i obliga un ordin de mi-
nistru, sunt incheiate la limita legii.

EMILIA OLESCU

(continuare in pagina 12)
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