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“ROMANIA INVESTOR DAYS” LA NEW YORK

Brokerii: “Eolienele, pretul
energiei s1 ANRE ameninta
listdrile din acest an”

® Ca de obicei, ei spun ca pretul este un factor
important in atractivitatea [PO-urilor

analistii de pe piata de capital asteapt cu sufletul la gura listérile compa-
niilor ica, Electrica si a C: i Oftenia, stan,
dar sustin & acestea sunt mult mai dificile decét cele realizate anul trecut. Ei ne-au
spus cé principalele amenintari la adresa IPO-urilor (n.r. oferte publice initiale) sunt
scaderea cereril de energie si implicit a pretului, reglementérile realizate de ANRE si
productia de energie eoliana care creeazé dezechilibre in sistem.

® Investitorii americani, frustrati de lentoarea ASF

Bursa, insa aceasta trebuie sa le poa-
ta sustine.
Bogdan Olteanu, viceguvernator

~Adica, Romania se promoveazé in randul investitorilor
americani?”, a intrebat un functionar de la aeroport, in Sta-

Victor Ponta, Bogdan Olteanu, viceguvernator al Bancii Na-
tionale a Romaniei, Gabriel Dumitrascu, seful directiei de

tele Unite, incercand sa infeleaga ce este conferinta ,Roma-
nia Investor Days". La réspunsul noastru afirmativ, acesta a

replicat: ,OK, are sens”.

iata de capital din tara

noastra ar trebui sa se dez-

volte si sa isi faca loc in sec-

torul financiar dominat de

banci, iar autoritatile par pregatite sa
o ajute, cel putin la nivel declarativ.
Aproximativ 60 de investitori
americani au primit mesajul, in ca-

privatizare din cadrul Departamentului pentru Energie,
Adrian Volintiru, secretar de stat in Ministerul Economiei,
Dan Manolescu, secretar de stat la Finante, lonut Dumitru,

americani de la cele mai cunoscute fonduri de in-
1 la ,Romania Investor Days”, la New
York, pe 5-6 februarie, eveniment organizat de Bursa de Va-
lori Bucuresti, Fondul Proprietatea si Raiffeisen Bank. Spea-
itati au fost Dragos Andrei, con

presedintele Consiliului Fiscal,

presedinte pe trezorerie si piete de capital la Raiffeisen

Bank, Ludwik Sobolewski, CEO al BVB, Lucian Anghel,
intele Consiliului de Admin

James Stewart, vice-

ie al BVB, si Grzegorz

Fondului

drul conferintei ,,Romania Investor
Days”, organizatd la New York, ci
Romania vrea o piati de capital pu-
ternica si ca lucreaza la asta.
Desigur, una sunt vorbele si cu to-
tul altceva sunt faptele, insd comuni-
tatea pietei nu poate dect sa spere in
declaratiile transmise de la cabinetul

primului ministru Victor Ponta,
chiar dacd, in ultima vreme, guver-
nantii i-au cam supdrat pe investitori
cu masuri surpriza, precum celebra
taxd pe constructiile speciale.

in conditiile in care sectorul ban-
car este inca in suferinta, cererile de
finantare s-ar putea indrepta catre

al Bancii Nationale a Romaniei, spu-
ne ca ar dori sa vada un echilibru:
wSectorul financiar din Roménia
este reprezentat in cea mai mare par-
te de banci, chiar prea mult ag spune.
Am dori sa vedem o echilibrare a si-
tuatiei.

Suntem o tara europeand, iar sec-
torul bancar va continua sa aiba o
pondere semnificativa, insa speram
ca Bursa sa se dezvolte si sa dea un
respiro bancilor”.

ADINA ARDELEANU,
NEW YORK

(continuare in pagina 13)

CHITOIU A DEMISIONAT

Cantecul de lebada al lui Crin Antonescu

@ in pierdere de viteza, convulsiile liderului PNL remaniazi Guvernul

emisia de aseara a lui Da-
niel Chitoiu din functia
de ministru al Finantelor

si vicepremier marcheaza debu-
tul adevaratei lupte pentru pute-
re in PNL, sustin surse politice
care au inceput deja sa facd sce-

narii pentru alegerile din toam-
na aceasta.

Ziarul BURSA a anuntat acum
aproape o luna de zile ca presedinte-
le PNL ar fi nemultumit de prestatia
unor ministri asupra carora controlul
sdu a slabit si ca ar urma sa-i rema-

nieze.

Intentia lui Antonescu s-a mate-
rializat insd in aceastd saptimana
cand i-ar fi solicitat demisia lui
Chitoiu, deoarece ar fi sustinut
proiectul de lege privind facilitati-
le acordate populatiei pentru re-

structurarea creditelor bancare fara
sa se consulte cu partidul, potrivit
unor voci liberale.

TOANA POPA,
ANA ZIDARU

(continuare in pagina 6)

Majoritatea brokerilor vede listate cu certitudine Electrica si Hidroelectrica in
acest an, dar cele mai multe semne de intrebare le ridicé vizavi de IPO-ul Comple-
xului Oltenia, operatiune care, in opinia lor, trebuie atent analizaté de autoritati in

contextul in care societatea functioneaza ,dupd cum bate vantul”.

istarile Hidroelectrica si Elec-
I trica pot fi realizate cu sigu-
rantd in acest an, apreciaza
brokerii §i analistii consultati de zia-
rul BURSA, unii considerdnd ca au-
toritatile noastre pot derula operatiu-
nile, dacd le temporizeaza corect in
ie de conditiile
financiare §i a
celei energetice. Cele
mai mari incertitudini
sunt, in opinia lor,
legate de momentul
listarii Complexului
Oltenia, care se con-
frunta cu problema
echilibrarii eoliene- [,
lor, a unei cereri di-
minuate de energie,
dar i a unor scaderi de preturi pe
bursa de energie, care-i restrange
profitabilitatea producatorului de
electricitate pe baza de lignit.
Mihai Caruntu, coordonator al
Echipei Cercetare Piata de Capital
din cadrul D)rectle Strategie Cerce-

BCR crede ca listarile Electrica si
Hidroelectrica se pot realiza in 2014,
chiar in prima jumétate a anului dupa
cum au anuntat oficialii guverna-
mentali, in functie si de conditiile
concrete de pe pietele financiare in-
ternationale. ,.in cazul Complexului
Oltenia, discutia
despre listare este in
stransd conexiune cu
evaluarea viitoare a
profilului de profita-
bilitate al companiei
in contextul scaderii
pretului electricitatii,
precum si al schim-
barilor majore inter-
venite in structura
mixului de energie ca
urmare a expansiunii energiei rege-
nerabile, care a erodat cota de piatd a
producitorilor de carbune si a indus
si alte provocari complexe in sec-
tor”, ne-a declarat domnia sa.

ALINA TOMA VEREHA

tare de Piata si M aa

( i e in pagina 13)

Jorwalerisi

Creste randamentul
obligatiunilor gemane

Randamentul obligatiunilor de
stat gemane a crescut ieri, dupa ce
Banca Centrala Europeana (BCE) a
decis sa mentind dobanda de referin-
ta larecordul mi-
nim de 0,25%.

Randamentul
titlurilor germa-
ne cu maturitatea
la zece ani a ur-
cat cu trei puncte
de baza (0,03 puncte procentuale), la
ora 13.43, pe piata londoneza,
ajungindla 1,67%. De mentionat ca,
miercuri, randamentul obligatiunilor
germane atingea 1,60%, cel mai re-
dus nivel din 1 august 2013 péna in
prezent.

Spania a vandut titluri
la un randament
minim record

Guvernul spaniol a vandut, ieri,
obligatiuni de 5,59 miliarde euro, cu
scadente la trei si cinci ani, fata de
5,5 miliarde euro, cat era tinta preco-
nizata de guvern.

Trezoreria de
la Madrid a
vandut titluri de
3.29 miliarde
euro pe cinci ani,
§ la un randament
mediu de 2,254%,
fata de 2,382% la licitatia similard
din luna ianuarie. in acest caz, randa-
mentul este minim record.

Totodatd, Spania a plasat obliga-
tiuni de 2,3 miliarde euro cu scaden-
ta la trei ani, la un randament mediu
de 1,562%, comparativ cu 1,595% la
licitatia din ianuarie. (V.R.)
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anca Centrala Europeana
B (BCE) va lua masuri daca

perspectivele inflatiei se
vor inrdutati sau daca reapar turbu-
lente pe piata monetard, conform
afirmatiilor facute ieri de presedin-
tele institutiei, Mario Draghi.

BCE va interveni daca
perspectivele inflatiei
se inrautatesc

® Banca a mentinut dobanda-cheie la nivelul
minim record de 0,25% ® Euro creste

de Eurostat, rata anuala a inflatiei din
zona euro a continuat sa scada in ia-
nuarie 2014, ajungand la 0,7%, de la
0,8% in decembrie 2013.

Astfel, rata inflatiei din zona euro
a revenit la nivelul din octombrie
2013, cand regiunea a inregistrat

Oficialul BCE

cea mai redusd

a declarat inro INTERNJATIONAL crestere a preturi-

conferinta de
presa: “Raméanem ferm hotaréti sa
mentinem gradul ridicat al politi-
cii monetare acomodative si sa
ludm masuri viitoare decisive,
daca va fi necesar”, a spus Draghi,
adaugand: “Continuam sa esti-
mam cd dobénda-cheie a BCE va
ramane la nivelul actual sau va fi
redusd”.

Conform unei estimari prelimina-
re facute la finele saptimanii trecute

lor de consum din
ultimii patru ani. Analistii asteptau
ca preturile de consum din zona euro
sa creascd la 0,9% in ianuarie.

“Datele recente confirma pe de-
plin decizia noastra de a mentine o
politicd monetara acomodativa atat
timp cét va fi necesar”, a subliniat
Mario Draghi.

ALINA VASIESCU

(continuare in pagina 15)

GRADUL DE INDATORARE AL INVESTITORILOR DE PE
PIETELE INTERNATIONALE NU MAI POATE FI IGNORAT

Ce se intampla cand bancile centrale
nu mai pot sustine “pietele”?

Datoriile din conturile in marja au alimentat cresterea burselor din SUA

economiei din Statele Unite”, dupa
cum se aratd pe site-ul Institu-
lui Brookings, unde fostul sef
al Fed-ului a devenit “asociat
distins”.

Tocmai aceasta ignoranta l-a de-
terminat sa adopte politici ad-hoc,
majoritatea avand la baza diferite
grade de “dezlantuire” a tiparnitelor.

“Salvatorul-sef”, dupa cum il
numeste noul sdu angajator, a con-
dus “un experiment istoric de politi-
cd monetara”, al carui scop, aproape
unic, a fost stimularea efectului de
bogatie indus de cresterea burselor.

Pentru o perioada indelungata,
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ietele nu au mai avut mit la conducerea Federal
P rabdare pentru transfe- Reserve, in august 1987, pie-
rul puterii intre Ben tele au asteptat cateva luni
Bernanke si Janet Yellen. inainte sa se prat a
Declinul major, inregistrat de Bernanke a fost mai norocos.
lainceputul anuluinudoarpe  cApIN  La preluarea stafetei de la
pietele emergente, arati ca RECHEA Greenspan, fostul profesor de

temperarea tiparnitelor este
un fenomen deosebit de negativ.
Cénd Alan Greenspan a fost nu-

RAPORTUL CURTII DE CONTURI:

rieratele nerecuperabile ale
companiilor au crescut con-
stant, in ultimii ani, potrivit

de Conturi.

in Raportul pe 2012, comisarii
Curtii de Conturi evidentiaza ca
arieratele totale ale
contribuabililor per-
soane juridice au
ajuns, in anul respec-
tiv, la 12,1% din PIB,
cuaproximativ 3% din
PIB mai mult decét in
anul 2007 si cu peste
4% din PIB mai mult

decat in 2008 (anul aparitiei crizei
economice in Romania).

Arieratele nerecuperabile (in cea
mai mare proportie fiind arierate ale
firmelor aflate in procedura insol-
ventei/falimentului) au inregistrat o

Arieratele nerecuperabile ale firmelor,
in crestere constanta, in ultimii ani

crestere de 117% in perioada
2007-2012, ajungind pand la nivelul
de aproximativ 53 miliarde lei.
Astfel, aceste tipuri de datorii ajung
la circa 72,6% din total.

Raportul Curtii de Conturi arata:
“Constatam ca arieratele nerecupe-
rabile au crescut de la instaurarea
crizei economice (anul 2008) si pana
1a31.12.2012 cu peste 70%, adica de
la5,2% din PIB, la 31.12.2008, pana
la 9% din PIB, la 31.12.20127.

EMILIA OLESCU

(continuare in pagina 2)

la Princeton “nu era constient
de fisurile care se deschideau in
fundatia sistemului financiar si al
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fund: cum este si
proﬁtabili(atea, nu au mai contat.
Actiunile cresteau sub impulsul va-
lului monetar aruncat pe piata de Fe-
deral Reserve.
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