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Listarea de cãtre
FPa deþinerii la

Hidroelectrica; ce pierde
ºi ce câºtigã BVB?

l ”Acþionarii FP au douã variante: fie sã vândã acþiunile deþinute, fie sã
aºtepte viitoarele distribuþii ºi sã se supunã riscului de piaþã”, spune directorul
de la Prime

B
ursa de Valori Bucu-
reºti (BVB) este pe cale
sã câºtige o companie
foarte importantã, de
care se leagã speranþele
intrãrii depline a pieþei
noastre de capital în ca-
tegoria celor emergen-

te, dar pe de altã parte un emitent îºi va
diminua sever importanþa pe care a
avut-o în ultimul deceniu la BVB.

Fondul Proprietatea (FP) a intrat în
linie dreaptã privind vânzarea, prin
mecanismele pieþei de capital, a unei
pãrþi sau a întregii deþineri la Hidroe-
lectrica, tranzacþie preconizatã sã se
realizeze pânã la jumãtatea anului cu-
rent. Fondul are aproape 20% din pro-
ducãtorul de energie, pachet care la fi-
nele lunii februarie echivala cu 76%
din activele sale, iar banii obþinuþi din
vânzarea deþinerii la Hidroelectrica

vor fi alocaþi acþionarilor FP ca divi-
dende, conformdeciziei dinnoiembrie
anul trecut.Dupã listareaHidroelectri-
ca se preconizeazã listarea Salrom,
printr-o ofertã în care Fondul sã îºi
vândã o parte sau întreaga participaþie
de 49% din companie, ce reprezintã
1,9%din activele sale. În plus, este po-
sibil ca FP sã-ºi vândã deþinerile la
Enel Energie Muntenia ºi
E-DistribuþieMuntenia, în urma ieºirii

Enel din þara noastrã.
De altfel, de-a lungul timpului,

Fondul Proprietatea a tot lichidat deþi-
nerile din portofoliu, doar în ultimii
doi ani administratorul Franklin Tem-
pleton vânzând ultimele pachete de
acþiuni avute de FP la OMVPetrom ºi
Nuclearelectrica.

ANDREI IACOMI
(continuare în pagina 9)

Mormanul de
cuvinte

D
eºi mi-au fost o viaþã-ntregã
unelte nedespãrþite, mi-au
deschis miraculoase ferestre
cãtre lume, m-au ajutat sã

înþeleg, s-au jucat uneori cu virtuozi-
tate pe corzile sensibilitãþii mele,
scoþînd la ivealã cînturi pe care nu
le-aº fi putut închipui altfel niciodatã,
relaþia mea cu cuvintele a fost mereu
una umbritã. Non-solarã, dacã vreþi.
O datã, datoritã vinovãþiei originare
pe care cuvintele o poartã, doveditã
matematic, aceea a implacabilei lor
trãdãri faþã de sens. Pentru asta, dacã
nu de tot, puþin, puþin le mai poþi ierta.
Doar nu ele s-au inventat pe ele înse-
le, ci noi oamenii le-am creat. Poate
cã vina este a noastrã. Trãdarea, însã,
rãmîne a lor. A doua oarã, încã ºi mai
mult, datoritã irelevantei lor puteri de
împotrivire faþã de rãul revãrsat în
lume. Dacã nu pot fi nimic mai mult
decît oglinda lumii ºi aceea biniºor
deformatã, dacã nu pot mai nimic sau

chiar nimic împotriva dezlãnþuirii
auto-distructive de care omenirea
pare iremediabil cuprinsã, atunci la ce
bun cuvintele? Cu întrebarea aceasta
în minte stau perplex în faþa unei ci-
fre: 400. Ucraina: patru sute de zile de
distrugere, de moarte, de indescripti-
bile suferinþe la care sunt supuºi cîte-
va milioane de oameni. Într-un cerc
mai larg al consecinþelor, cîteva sute
demilioane de oameni. Nu e de ajuns!
Putin ar vrea sã simtã, pe pilea noa-
strã, cam ce gust are �moartea nuclea-
rã�. De aceea a ordonat mutarea cîtor-
va zeci de focoase nucleare tactice un-
deva, prin Belarus. Adicã, de ce doar
americanii sã se bucure de privilegiul
de a fi încercat aceastã specialã expe-
rienþã, pe spinarea japonezilor? Este
adevãrat, a trecut ceva vreme de atun-
ci. Ceasul istoriei, însã, are regulile ºi
mecanismele lui. Altele decît cele ale
orologiului de la Kremlin.

(continuare în pagina 3)

Mai poate fi opritã
cãderea pieþelor
imobiliare din
Europa?

C
reºterea acceleratã a costuri-
lor de finanþare ºi prognozele
privind încetinirea semnifica-
tivã a economiilor eu-

ropene au condus la cãderea
puternicã a acþiunilor compa-
niilor din sectorul imobiliar.
Atât segmentul rezidenþial cât
ºi cel comercial sunt afectate,
însã pesimismul este mai mare
în ultimul caz.

Bloomberg a publicat recent
informaþii dintr-o analizã de la Citi-
group, unde se aratã cã valoarea acþiu-
nilor din sectorul imobiliar european
poate înregistra scãderi de 50% pânã
la sfârºitul anului viitor.

Acestea se vor adãuga scãderilor
masivedinultimele luni, care au trimis

un indice de referinþã, Stoxx Europe
600 Real Estate Index, la valorile din
perioada crizei financiare din 2011

(vezi graficul).
Indicele include 27 de acþiu-

ni ale companiilor din sectoare-
le imobiliare ale Marii Britanii
(34,4%din componenþa indice-
lui), Germaniei (16,9%), Sue-
diei (13,4%), Franþei (13,1%),
Elveþiei (9,4%), Belgiei
(7,5%), Spaniei (3,6%) ºi

Finlandei (1,7%).
Declinul indicelui a depãºit 40%

în ultimul an, echivalentul unei pier-
deri de peste 100 de miliarde de euro
a valorii de piaþã a acþiunilor compo-
nente.

(continuare în pagina 11)

“Dobânzile scãzute au reprezentat o subvenþie pentru
sectorul imobiliar comercial timp de 15 ani, iar acum
asistãm la o resetare uriaºã pentru industrie”.

RON DICKERMAN,
PREªEDINTEMADISON

INTERNATIONALREALTY

CÃLIN
RECHEA

Vã vine sau nu sã credeþi, lumea se apãrã în faþa cuvintelor
care vorbesc despre realitate, prin uitare. Puterea ei este mult
mai mare decît cea a cuvintelor. �Presa a obosit�! Ce sã mai
spui despre Ucraina? Cã a mai �donat� cineva niºte tancuri, ori
niºte avioane, ori niºte obuze speciale, cu urme de uraniu? Ori
cã dintr-un oraº întreg ºi încã un oraº întreg ºi încã un oraº�ºi
încã� n-a mai rãmas în picioare nici o casã?


