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Banca Elveþiei:
Economia naþionalã
este vulnerabilã la bula
creditelor

Economia Elve-
þiei este vulnerabi-
lã la instabilitatea
sectorului bancar,
generatã de creºte-
rea nesustenabilã a
datoriilor ipoteca-

re, conform vicepreºedintelui bãn-
cii centrale a þãrii, Jean-Pierre
Danthine.

Oficialul bãncii spune cã, în ulti-
mii ani, creºterea volumului credite-
lor din þarã a depãºit dinamica eco-
nomiei, iar rata datoriilor private, în
special a celor pentru împrumuturile
ipotecare, este la nivelul record de
170% din PIB-ul anual.

Praet, BCE: "Implicarea
FMI în salvarea zonei
euro este de dorit"

Fondul Monetar
Internaþional (FMI)
ar trebui sã fie parte
a oricãrui viitor pa-
chet de salvare
acordat vreunui gu-
vern din zona euro,

spune Peter Praet, membru în con-
ducerea Bãncii Centrale Europene
(BCE). În opinia sa, “implicarea
FMI în schemele de finanþare nu este
strict solicitatã, însã este de dorit”.

Pânã în prezent, FMI a creditat
alãturi de Uniunea Europeanã toate
þãrile care au apelat la pachete de sal-
vare, însã unele voci au sugerat cã
preferã împrumuturi doar de la insti-
tuþiile UE.
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ªi-a pierdut
aurul strãlucirea?

Prãbuºirea preþului aurului din ulti-
mele zile l-a bucurat mult pe Paul
Krugman. Laureatul Nobel
pentru economie a declarat
pentru Business Insider cã
“inflaþioniºtii sunt foarte,
foarte enervanþi, cu toatã
atitudinea lor de atotcunoscã-
tori”, iar “a vedea cã singurul
lucru pe care l-au ghicit – pa-
riul pe creºterea preþului au-
rului – s-a întors împotriva
lor este un motiv de bucurie”. Tyler
Broda, analist la Nomura, a recunos-
cut cã “nu mai avem superlative pen-
tru a descrie evoluþia
preþului aurului din
ultimele zile”.

Preþul aurului a
scãzut cu peste 200
de dolari în douã
ºedinþe de tranzac-
þionare la COMEX
(n.a. Commodity
Exchange Inc.). Cât
de mare este aceastã cãdere din per-
spectivã istoricã? Cea mai mare din
ultimii 30 de ani, conform preþurilor
de la London Bullion Market Asso-
ciation (vezi grafic în pagina 5).

Prãbuºirea a avut loc pe fondul
unor volume de tranzacþionare re-
cord: 751.058 contracte futures ºi
227.516 opþiuni, conform datelor de

la COMEX. Aici, pe piaþa “aurului
de hârtie”, trebuie cãutate explicaþii-

le pentru scãderea inexpli-
cabilã a preþului aurului.

Dennis Gartman, investi-
tor cu o prezenþã semnifica-
tivã în media americanã, a
declarat pentru New York
Times cã “am tranzacþionat
aur pentru aproape patru de-
cade ºi nu am vãzut nicioda-
tã... NICIODATÃ... ceva

asemãnãtor ultimelor douã ºedinþe
de tranzacþionare”.

Un articol de la Businessweek

explicã prãbuºirea preþului auru-
lui prin scãderea inflaþiei globale,
acesta fiind considerat cel mai
important factor. Autorul citeazã
ca “dovadã clarã” indicele global
al preþurilor calculat de JP Mor-
gan.

(continuare în pagina 5)

STATUL IA 72 MILIOANE EURO PE 15%

Faþã de Oltchim,
oferta Transgaz e un succes net
l Constantin Niþã: "Un bun început pentru
alte listãri ale statului" l Reprezentanþii Bursei
de Valori Bucureºti au lipsit de la anunþarea
rezultatelor

S
tatul a obþinut 72 de milioa-
ne de euro din vânzarea
pachetului de 15% din
“Transgaz” oferit investito-

rilor prin Bursa de Valori Bucureºti,
succesul ofertei fiind sãrbãtorit de
autoritãþi ºi de comunitatea pieþei de
capital.

Desigur, au fost ºi cârcotaºi, cãro-
ra preþul de 179 de lei/acþiune obþi-
nut de stat, cu numai 4,6% peste pre-
þul minim acceptat ºi cu 9% sub
închiderea de marþi, nu li s-a pãrut o
mare realizare.

Oricum, prin comparaþie cu cele-
lalte oferte pe care a încercat statul sã
le deruleze în ultima perioadã (eºec
“cu cântec” la privatizarea Oltchim,
eºec la oferta “Petrom”, scandal la
Cuprumin), nimeni nu poate spune
cã Transgaz nu este o reuºitã.

Brokerii, dar ºi Constantin Niþã,
ministrul delegat pentru energie,
considerã cã oferta “Transgaz” dã
tonul pentru celelalte privatizãri pro-
gramate de stat.

Constantin Niþã a completat:
“Oferta Transgaz a înregistrat o

suprasubscriere, suntem mulþumiþi,
este un succes. Este un început
bun pentru procesul de privatizare
a pachetelor minoritare din com-
paniile de stat ºi pentru piaþa de
capital”.

Oferta a fost suprasubscrisã cu
347% pentru segmentul de retaileri
mici (7% din ofertã) ºi cu 257% pen-
tru investitori mari (8%).

Strãinii au luat 70% din
tranºa mare

Potrivit unei statistici a consorþiu-
lui de intermediere Raiffeisen Capi-
tal&Investment, Wood&Company
ºi BT Securities, 70% din investitorii
instituþionali (cãrora le-a fost alocatã
85% din ofertã) sunt strãini ºi 30%
sunt români.

Investitorii din Cehia au o ponde-
re de 24% în totalul subscrierilor,
fiind urmaþi de cei din Suedia (16%)
ºi Austria (9%). Titlurile “Transgaz”
au mai atras investitori din Marea
Britanie (7%), Finlanda (6%) ºi Po-
lonia (2%).

James Stewart, “Raiffeisen
Capital&Investment”:
“România poate fi
urmãtoarea poveste de
succes a dezvoltãrii pieþei
de capital”

James Stewart, vicepreºedinte al
Raiffeisen Bank România, a decla-
rat, ieri: “Cred în viitorul pieþei de
capital din România ºi am demon-
strat angajamentul nostru pentru
dezvoltarea acesteia de-a lungul tim-

pului”.
James Stewart considerã cã acum,

când Polonia a finalizat privatizarea
activelor sale, România are toate
premisele sã devinã urmãtoarea po-
veste de succes în ceea ce priveºte
dezvoltarea pieþei de capital. “Toc-
mai de aceea succesul acestei oferte
este un pas important în acest sens”,
a completat domnia sa.

DIANA ENACHE

(continuare în pagina 6)

Se adânceºte prãpastia între
consumatori ºi producãtorii
de energie verde

Ministerul Economiei a pu-
blicat, la începutul lunii,
proiectul de Ordonanþã

de Urgenþã care modificã schema de
sprijin acordatã energiei regenerabi-
le, mãsurã care se doreºte a fi în fa-
voarea consumatorilor. Dezbaterile
mai mult i-au învrãjbit decât i-au
împãcat pe marii consumatori cu
producãtorii de energie verde. Con-
sumatorii vor o ajustare drasticã a
schemei, iar producãtorii sunt dis-
puºi la mici concesii.

Ordonanþa propune amânarea,
pentru trei ani ºi jumãtate, a tranzac-
þionãrii unui anumit numãr de certi-
ficate verzi de la unitãþile de produc-
þie funcþionale, scutirea de la platã a

jumãtate din certificate pentru marii
consumatori de energie, introduce-
rea energiei regenerabile în coºul de
consum pentru a diminua preþul plã-
tit de populaþie. Ordonanþa nu preve-
de micºorarea numãrului ºi valorii
maxime a certificatelor verzi.

În cadrul dezbaterilor care au avut
loc în aceastã sãptãmânã, la Comisia
de Industrie a Camerei Deputaþilor,
marii consumatori ºi producãtorii au
evitat sã se întâlneascã faþã în faþã ºi
au preferat sã-ºi spunã separat pãsu-
rile cãtre parlamentarii dispuºi sã-i
asculte.

ALINA TOMA VEREHA

(continuare în pagina 12)

Guvernul ºi-a asumat rãspunderea
pe legea retrocedãrilor

Guvernul ºi-a asumat, ieri,
rãspunderea în faþa Parla-
mentului, pe noua formã a

legii restituirii terenurilor ºi imobi-
lelor preluate în mod abuziv de regi-
mul comunist, dupã sãptãmâni de
discuþii, intervenþii la Curtea Euro-
peanã a Drepturilor Omu-
lui ºi ameninþãri cu o mo-
þiune de cenzurã.

De la ºedinþa de asumare
au lipsit 186 de parlamen-
tari, existând voci care afir-
mã cã noua formã a legii,
va fi respinsã de CEDO ºi
Curtea Constituþionalã.

La numai câteva ore de
la asumarea rãspunderii,
reacþiile nefavorabile au ºi
apãrut, atât din partea aso-
ciaþiilor de foºti proprietari
care au contestat decizia Guvernu-
lui, cât ºi din partea opoziþiei prin
grupurile parlamentare PDL ºi Forþa
Civicã.

Liderul PDL, Vasile Blaga, a
anunþat, ieri, cã în ciuda faptului cã
nu a putut conta pe sprijinul UDMR
ºi PPDD pentru moþiunea de cenzurã
pe legea retrocedãrilor, va continua

sã o conteste.
Acesta a declarat cã premierul

Victor Ponta ºi-a angajat rãspunde-
rea pe legea despãgubirilor într-un
“stil demagogic perfect”, deoarece
problema rãmâne sã fie rezolvatã de
guvernele viitoare, respectiv dupã

alegerile din 2016, adãugând cã PDL
va contesta proiectul la Curtea Con-
stituþionalã.

Nici premierul Victor Ponta nu a
rãmas fãrã reacþie la afirmaþiile lide-
rului PDL, calificând acþiunea aces-
tuia de a merge la CC drept unul din
cele mai inconºtiente ºi iresponsabi-
le gesturi din politica ultimilor 23 de

ani.
Premierul a precizat cã PDL este

singurul partid care ar trebui sã se
ascundã în perioada asta de aceastã
problemã, pentru cã toate fraudele ºi
hoþiile comise în 2009-2011 le-au fã-
cut ei: “Dacã erau aºa deºtepþi cei de

la PDL, de ce nu au rezolvat
ei, din 2010, 2011, 2012?
Asta ar însemna cã intrãm
în platã cu 8 miliarde euro,
are Blaga 8 miliarde euro
de dat mâine?”

Demersul lui Blaga este
susþinut, în momentul de
faþã, de liderul partidului
Forþa Civicã, Mihai Rãzvan
Ungureanu, care a contestat
noua lege pe motiv de ne-
constituþionalitate ºi favori-
zare a cumpãrãtorilor de

drepturi litigioase.
Totodatã, Ungureanu acuzã Gu-

vernul cã a primit de la CEDO o serie
de observaþii, de care nu s-a þinut
cont pentru a se clarifica textul de
lege.

ALEXANDRA CRÃCIUN

(continuare în pagina 6)

Producãtorii de energie “verde” (din surse regenerabile, respectiv vânt, soa-
re, apã, biomasã) primesc certificate verzi pentru fiecare MWh livrat cãtre
consumatori. Furnizorii de electricitate sunt obligaþi sã cumpere aceste cer-
tificate ºi îºi recupereazã costurile integral de la consumatori. În prezent,
producãtorii de energie eolianã primesc 2 certificate verzi/MWh, cei care
produc energie fotovoltaicã au 6 certificate verzi/MWh, iar cei care au mi-
crohidrocentrale - 3 certificate verzi/MWh. Preþul de tranzacþionare al unui
certificat a fost, în ultimii ani, în jur de 50-55 de euro. În ultimele luni, acest
preþ de tranzacþionare a scãzut ºi pânã la 45 de euro/certificat.

CÃLIN
RECHEA

“Este imoral sã creezi bani fãrã
muncã sau fãrã asumarea
riscului. Sistemul monetar actual
este imoral. ªi de aceea, zilele sale
sunt numãrate.”

RICHARD RUSSELL, Dow Theory Letters

Cipru: Decizia privind vânzarea de aur
va fi luatã lunile viitoare
l Rezervele valutare ale bãncilor centrale din lume, depreciate cu 560
miliarde dolari

Guvernul Ciprului vrea sã
vândã o parte din rezervele
de aur ale þãrii în urmãtoare-

le luni, însã
decizia tre-
buie aprobatã
de cãtre ban-
ca centralã
de la Nicosia,
potrivit de-
claraþiilor ministrului de finanþe Ha-
ris Georgiades.

“Detaliile vor fi formulate la tim-
pul potrivit, în principal de cãtre

banca centralã. În mod evident, este
o decizie importantã”, a afirmat
Georgiades, citat de Bloomberg TV,

menþionând
cã va fi nece-
sarã colabora-
rea cu banca
centralã în
acest sens.

Preºedintele
cipriot Nicos Anastasiades încearcã
sã deblocheze împrumuturile de 10
miliarde de euro de la zona euro ºi
FMI, iar ca sã obþinã aceastã finanþare,

statul trebuie sã asigure o contribuþie
de 11 miliarde de euro prin impunerea
depierderidepozitelorbancaredepes-
te 100.000 euro, prin majorãri de taxe,
privatizãri ºi vânzarea de aur.

Conform unui document al Comi-
siei Europene, scurs în presa interna-
þionalã sãptãmâna trecutã, Ciprul tre-
buie sã vândã aur în valoare de circa
400 de milioane de euro din rezervele
“în exces” ale bãncii centrale.

ALINA VASIESCU

(continuare în pagina 13)

Preþul aurului era de 1.389,80
dolari uncia, ieri, la ora 10.37,
la New York, mai mic cu
0,01% faþã de ziua precedentã.

Piraeus a vândut ATE Bank
cãtre investitori români

P i r a e u s B a n k G r e c i a a
vândut subsidiara ATE
Bank din România unor in-

vestitori români, pentru aproxi-
mativ 10 milioane de euro, ne-au
declarat surse din piaþa bancarã.
Acordul, care vizeazã autorizaþia
de funcþionare, infrastructura ºi
capitalul social, a fost semnat ieri,
sub rezerva primirii acordului din
partea Bãncii Naþionale a Româ-
niei (BNR). Bilanþul ATE Bank
urmeazã sã fie absorbit de cãtre
Piraeus România.

Se pare cã omul de afaceri Dorel
Umbrãrescu ºi bancherul Marinel
Burduja nu ar fi strãini de tranzacþia
de ieri.

Ziarul BURSA scria, în luna
septembrie a anului trecut, cã Ma-
rinel Burduja intenþioneazã sã
înfiinþeze o bancã cu capital majo-
r i t a r au toh ton , domnia sa
aflându-se în discuþii cu cele cinci
SIF-uri ºi având, la acea vreme,
sprijinul Bãncii Naþionale a Româ-
niei (BNR) pentru iniþiativã.
“Este vorba despre o bancã de
investiþii, cu o selecþie foarte rigu-
roasã a plasamentelor, care sã fi-
nanþeze companiile cu capital au-
tohton”, ne-au declarat, atunci,
sursele noastre.

ALEXANDRU SÂRBU
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