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Oferta Electrica,
incheiata “‘confortabil™

ferta Electrica a demon-
strat un potential neex-
ploatat al retailului au-
tohton, ceea ce ar trebui
sa fie o invataturd de minte pentru
autoritati, ne-au declarat, ieri, surse
din piata de capital, adaugand: “La
urmdtoarele oferte, statul romén ar
trebui sa se indrepte mai mult catre

piata internd”.

Calcule Alexandru Elian:

IPO Electrica a avut un succes foar-
te mare la toate categoriile de investi-
tori de retail, dar se pare cd pe transa
celor institutionali asteptarile autorita-
tilor noastre au fost prea optimiste, in
conditiile in care, conform calculelor,
suprasubscrierea a fost doar de 1,5 ori.

Razvan Nicolescu, ministrul
Energiei, a explicat ieri: ,,Avand in
vedere primirea favorabild de care
s-au bucurat actiunile societdtii de
stat pe segmentul de retail, le-am ce-

rut Itantilor sa posi-

“Trangsa investi 1
suprasubscrisi de 1,5 ori,
inainte de transferarea
celor 7% catre retail”

Alexandru Elian, director in cadrul
Transilvania Capital, face un posi-
bil scenariu privind realocarea pa-
chetului de 7% din oferta catre in-
vestitorii mici si mari, plecand de
la premisa ca alocarea ctre cele
doué transe se va face proportio-
nal cu dimensiunile lor initiale.
Astfel, ar rezulta un grad de supra-
subscriere de 2,2 ori, pe transa
mica negarantata, si de 4,34 ori
pe transa investitorilor mari.

(continuare in pagina 6)

bilitatea folosirii mecanismului
discretionar de realocare dintre
transe, in vederea cresterii procentu-
lui alocat acestui segment cu 7%,
fata de doar 5%, cat prevede meca-
nismul automat, astfel ca retailul sa
ajunga la 22% din oferta”.

Tot ieri, Departamentul pentru
Energie a anuntat, intr-un comuni-
cat, ca oferta Electrica a fost supra-
subscrisa “confortabil”, atat pe
transa de retail, cat §i pe transa in-
vestitorilor institutionali.

IOANA POPA,
ALINA TOMA VEREHA

(continuare in pagina 6)

BROKERII:

Brokerii de pe piata noastré de capital sustin ca
oferta Electrica a dovedit, inca o data, interesul
mare al investitorilor de retail pentru listérile statu-
lui. Ei au remarcat cererea foarte mare pentru ac-
tiunile grupului de distributie si furnizare a electri-
i pe transele de retail si ne-au spus ca se
asteptau ca acestea si fie suplimentate.

vest, ne-a declarat:

Réizvan Nicolescu

»Investitorii de retail au dovedit, inci o dati, interesul pentru listarile statului”

Marcel Murgoci, directorul de operatiuni al Estin-
JIntentia statului de a aloca
suplimentar actiuni din Transa Investitorilor Insti-
tutionali catre Transa Investitorilor Mici sl Male

Trangei

era

in prospect.
cé, dupa inchiderea Ofertei, societatea va realoca
5% din numarul total de Actiuni Oferite din cadrul

Investitorilor
Investitorilor Mici si/sau in Transa Investitorilor
Mari in cazul in care Transa Investitorilor M
Transa Investitori

mai mare decét Transa Investitorilor Institutionali

Institutionali in  Transa

AZ.
(continuare in pagina 6)

Piperea: “Adunarea creditorilor
a conditionat imprumuturile

pentru Oltchim”

® RCS&RDS vrea sa imprumute Oltchim cu 1,5
milioane de euro ® Votul pozitiv, avand conditii,
echivaleaza cu o respingere

Creditorii Oltchim au respins, in
adunarea din aceastd saptamana,
ofertele de creditare adusc de admi-

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

nistratorii combi
ne-au spus mai multe
surse din societate. Este
vorba despre un impru-
mut de 15 milioane de
euro acordat de compa-
niile chineze interesate
de Oltchim si de inca 10
milioane de euro de la
RCS&RDS, Alro si Bulrom, con-
form surselor noastre.

Avocatul Gheorghe Piperea, care

cu conditii. Noi a trebuit
sa-1 consideram vot ne-
gativ conform legislatiei
in vigoare. Vom relua
votul sdaptaména vii-
toare, probabil pe mier-
curi-joi, pentru ca
pre-contractele de
imprumut sa se adapteze
la cerintele creditorilor, iar AAAS sa
isi ajusteze pozitia. (A.T.)
(continuare in pagina 6)

MINISTRUL ECONOMIEI DE LA BUDAPESTA

Ungaria vrea s elimine creditele
in valuta pana la sfarsitul anului

uvernul ungar intentionea-
zd sd elimine creditele in
valuta pentru gospodarii

prin convertirea lor in credite in fo-
rinti, posibil pana la finele anului,
intr-o maniera in care sd nu submi-
neze sistemul bancar, a declarat joi
ministrul ungar al Economiei, Mi-
haly Varga, relateaza Reuters.
Oficialul ungar sustine ca nicio
banca nu va da faliment din cauza
schemei Guvernului de a-i ajuta pe
cei care au dificultdti cu creditele lor
in valut, addugand insa cd nu are
estimari cu privire la costurile supor-

tate de banci.

Impactul conversiei in forinti a
imprumuturilor in valutd va depinde
de modul in care bancile si-au esti-
mat incasarile viitoare din contracte-
le de credit in moneda strdina, arata
analistul economic Florin Citu.

Domnia sa precizeaza ca ambele
tabere (guvern si banci) exagereaza
efectele acestei masuri si considera
cd solutia de preferat constd in nego-
cierea individuala intre clienti si in-
stitutii de credit. (A.S.)

(continuare in pagina 13)
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Banca Elvetiei:
Plafonul impus
cursului - instrumentul
corect pentru
evolutia francului

Cursul ridicat al monedei natio-
nale justifica mentinerea plafonu-
lui minim impus ratei de schimb
franc/euro, spune presedintele
Bancii Elvetiei (SNB), Thomas
Jordan.

“Francul elvetian continua sa fie
vazut ca un plasament sigur”, a de-
clarat Jordan, in raportul Global Pu-
blic Investor 2014, adaugand:
“Avand in vedere ca francul inc se
afla la un curs ridicat, mentinerea
ratei minime de schimb ramane ma-
sura corecta prin care asigurdm con-
ditiile monetare adecvate in Elve-
tia”.

Banca Elvetiei a stabilit in sep-
tembrie 2011 plafonul minim pen-
tru cursul francului la 1,20 unita-
ti/euro, ca sa protejeze exportato-
rii, sa previna deflatia i recesiu-
nea. In august 2011, francul urca-
se la 1,008 unitati/euro, de la un
minim de 1,6828 unitati/euro in
2007.

Prin apararea acestui plafon,
banca centrala a Elvetiei si-a con-
stituit rezerve valutare record, de
444 miliarde franci (605 miliarde
dolari), echivalentul a circa 75%
din PIB-ul anual tarii. O proportie
de aproape 90% din aceste rezerve
este administratd la Ziirich, iar
10% - la Singapore, unde banca
centrald elvetiana si-a deschis un
birou in 2013.

V.R.
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China: Credite de peste
15 miliarde dolari, garantate
cu tranzactii false cu aur

utoritatea de audit din Chi-
na a descoperit ¢ in tard au
fost acordate credite de

94,4 miliarde yuani (15,2 miliarde
dolari) garantate cu tranzactii false
cu aur, acesta fiind un nou semnal
de posibila frauda in finantarea tran-
zactiilor din sectorul
materiilor prime.

Biroul National de
Audit de la Beijing
anuntd ca 25 de pro-
cesatori de aur au re-
alizat un profit total
de peste 900 de mi-
lioane de yuani prin
utilizarea creditelor
obtinute cu garantii
false. Raportul autoritatii acopera o
perioada ce a inceput in 2012. Docu-
mentul nu specifica finalul perioadei
si nici nu identifica societatile sau
bancile din acest caz.

“Goldman Sachs Group™ Inc. esti-
meaza ca tranzactiile in cauza valo-
reaza 80 de miliarde de dolari.

Pretul futures al
aurului cu livrare
in august a scazut
cu 0,6% ieri, la ora
10.17, pe piata din
New York, atingind
1.315 dolari uncia.

“Aceasta este confirmarea oficia-
1a a ceea ce numeroase persoane au
suspectat timp indelungat — ca aurul
este utilizat la scara largd pentru fi-
nantarea afacerilor cu materii prime
din China”, afirmd Liu Xu, analist
principal la “Capital Futures” Co.
din Beijing. In opinia
sa, “orice diminuare
a finantarilor acorda-
te de banci pentru
tranzactiile cu mate-
rii prime ar putea
duce, pe termen
scurt, la reducerea
importurilor chine-
zesti, respectiv la
véanzari mai mari din
partea companiilor, in vederea ram-
bursarii datoriilor catre banci”.

Descoperirea recentd a autoritatii
chineze vine in contextul in care in
portul Qingdao din tara asiatica se de-
ruleaza o ancheta privind finantarea
din domeniu. (ALINA VASIESCU)

(continuare in pagina 3)

MISU NEGRITOIU, ASF:

“Nu suntem pregatiti pentru
listarea directa a Fondului
Proprietatea la Londra”

ctionarii Fondului Proprie-
tatea au aprobat listarca si la
Bursa din Londra, insa Misu

Negritoiu, presedintele Autoritatii de
Supraveghere Financiard, spune ca
piata noastrd de capital nu este inca
pregitita pentru acest lucru.

,,Nu suntem gata. Avem nevoie de
timp s ne pregdtim”, a spus Misu
Negritoiu, intrebat de investitori
céand va fi posibila listarea Fondului
Proprietatea la Londra. Domnia sa a
prec! ,,Discutam oportunitatea si
fezabilitatea listarii directe la Lon-
dra. Nu ne opunem, insd, momentan,
nu este posibil acest lucru, din punct
de vedere al infrastructurii. Oricand,
se pot emite GDR-uri (certificate
globale de depozit). Nu pot decat sa
va spun sa aveti incredere ca lucram
la asta si ¢ nu suntem impotriva”.

Investitorii s-au aratat nemultumiti
de raspunsul evaziv al presedintelui
ASF. Actionarii Fondului Proprieta-

tea au aprobat, in aprilie, listarea pe
Bursa din Londra, dupa ce Fondul
nu a reusit sa intre pe Bursa din
Varsovia, din cauza lipsei unor apro-
bari din partea fostei Comisii Natio-
nale a Valorilor Mobiliare, actual-
mente Autoritatea de Supraveghere
Financiard. Investitorii l-au mai
intrebat pe presedintele ASF si daca
va exista vreo imbunatatire, la nive-
lul institutiei, privind grabirea pro-
cesului de decizie, avand in vedere
cd lentoarea Autoritatii a fost deseori
criticata, in trecut.

Misu Negritoiu a raspuns facand
referire la reorganizarea ASF, care
presupune eliminarea anumitor ni-
veluri de conducere si simplificarea
proceselor de executie din institutie.
“In unele sectoare, inclusiv piata de
capital, existd grupuri de dezt

Misu Negritoiu

gritoiu.

Presedintele ASF a spus cé piata
noastra de capital nu este pregitita sa
concureze cu pietele din regiune, din
punct de vedere al infrastructurii. ,De
zece ani, Bursa de la Bucuresti are
intelegeri cu Bursa din Viena, chiar i
cu cea din Londra, dar nu sunt puse in
practicd”, a spus Misu Negritoiu, ada-
ugand ca bursa noastra trebuie e
deschida pentru comunicare si listari
duble.

ADINA ARDELEANU

Este foarte bine cd exista dezbateri,
insd acestea ar trebui lasate la nivelul
boardului”, a precizat domnul Ne-

in pagina 15, articolul "Sobo-
lewski: «Listarea Fondului Proprieta-

tea la Londra, in concordanta cu inte-
resele strategice ale pietei locale».

Ce lectii ne oferd prabusirea unei importante banci din Bulgaria?

a sfarsitul anului trecut,
I Corporate Commercial
Bank AD ocupa locul al pa-
trulea n sistemul bancar din Bul-
garia, conform clasa-
mentului intocmit
dupa valoarea active-
lor, insa istoria bancii
se scrie altfel de cate-
vazile, dupa plasarea
ei in “conservare” de
catre Banca Nationa-
13 a Bulgariei i suspendarea tutu-
ror operatiunilor pana in 20 iulie
2014.
in conditiile unei cresteri semni-
ficative a bilantului si profitabilita
tii, Moody’s a redus ratingul bancii
in2013 laB1 de la Ba3, cu perspec-
tivd negativa. Agentia de rating a

CALIN
RECHEA

Jjustificat degradarea prin cresterea
peste medie a portofoliului de cre-
dite, in conditiile unor presiuni ri-
dicate asupra profitabilitatii si pe
fondul unei capitalizari sub media

sistemului.

Tvetan Vasilev, presedintele Con-
siliului de Supraveghere al bancii, a
fost numit “Bancherul anului 2013”
de catre publicatia locala “Banche-

Banca Centrala a Bulgariei
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rul”, pentru “eficienta §i prezenta su-
stenabila pe piata a bancii CCB™,
dupa cum se aratd in raportul finan-
ciar pentru anul trecut.

inraportul anual se arata ¢ rata de
adecvare a italului a fost de

client individual i a firmelor sale.
Retragerile masive s-au accelerat
dupid aparitia unei scrisori anonime
in presa, unde se arata ca “vicegu-
vernatorul BNB responsabil cu su-
p | bancard este anchetat

12,56% in 2013, iar rata capitalului
de rang I de 10,59%, in conditiile in
care pragul minim impus de Banca
Nationala a Bulgariei este de 12%,
respectiv 6%.

In ciuda i deficitare,

de procurori pentru abuz in servi-
ciu”, dupa cum scrie Reuters.

La prima vedere, nimic din rapor-
tul financiar auditat de catre KPMG
Bulgaria nu indica posibilitatea unei
prabusiri. Profitul net al

Moody’s a asigurat investitorii si de-
ponentii ca “lichiditatea bancii este
solida si adecvata profilului sau”.
Dupa cateva luni, CCB aincetat ope-
ratiunile §i a cerut ajutorul bancii
centrale, in urma retragerii accelera-
te a depozitelor clientilor, fenomen
initiat de plecarea unui important

bancii a crescut in 2013 cu peste
25% fata de anul precedent, in con-
ditiile in care activele totale au
crescut cu aproape 20%, pe fondul
unei cresteri de 40% a portofoliului
de credite.

(continuare in pagina 15)



