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“Listarea Nuclearelectrica
merge nainte”

(Interviu cu Daniela Lulache, directorul general al Nuclearelectrica)

Listarea Nuclearelectrica merge inainte, aceasta find
estimata pentru luna septembrie 2013, dup cum ne-a
spus Daniela Lulache, directorul general al companiei.

Potrivit domniei sale, obiectivul central al manage-
mentului Nuclearelectrica pe termen scurt este
cresterea valorii pentru actionar, in functie de derula-
rea procesului de listare urménd s fie stabilite o par-

te a tintelor de evolutie a companiei.
Managementul Nuclearelectrica a fost, pand acum,
unul aproape exclusiv centrat pe obiective tehnice si
de functionalitate, este de parere Daniela Lulache,
care ne-a precizat ca shimbarea pe care intentioneaz
s& 0 impuné pe parcursul mandatului su este focali-
zarea pe cresterea profitabilitatii companiei.

cresterea

“Mandatul meu la Nuclearelectrica va insemn:

iei”, ne-a

domnia sa, in cadrul unui interviu.
Potrivit doamnei Lulache, Nuclearelectrica a fost
mereu un motor productiv performant si trebuie s:
devina si un motor de profit pentru actionari, pentr
statul roman.

Reporter: Care sunt rezultatele fi-
nanciare ale companiei, estimate pen-
tru primul semestru al acestui an?

Daniela Lulache: Conform da-
telor preliminare, in primele sase
luni ale acestui an am realizat o ci-
frd de afaceri in valoare de 930,5
milioane lei si un profit brut in va-
loare de peste 256,3 milioane de
lei. Comparativ cu perioada simi-
lard a anului trecut, inregistram o
crestere de aproximativ 20% a ci-
frei de afaceri. Din perspectiva re-
zultatului, in prima jumatate a lui
2012, societatea a avut pierderi in
valoare de 33,7 milioanei lei.
Asadar, in acest moment, din
punct de vedere financiar, compa-
nia se indreapta pe un drum bun si
solid. Imi mentin angajamentul ca
mandatul meu la Nuclearelectrica
va insemna cresterea profitabilita-
tii companiei. Suntem intr-un mo-
ment in care intreaga economie se
stabilizeaza si isi reia cresterea
dupa anii dificili de criza econo-

Daniela Lulache: “Mand

I meu la Ni

; .
ricava

insemna cresterea profitabilitatii companiei”.

mica. Putem vorbi despre un par-
curs similar §i pentru compania
noastra.

Reporter: Cita energie a vandut

Nuclearelectrica in primele sase luni
ale anului?

Daniela Lulache: CNE Cernavo-
da a vandut, in primul semestru din

2013, cu 4,3% mai multa energie
decat in perioada corespunzatoare a
anului trecut. Societatea Nationald
Nuclearelectrica a vandut mai mult
de 5,27 milioane MWh electricitate.
Din aceasta cantitate, 12% a fost
vanduta pe PZU si 39% pe PCCB.
Diferenta de 49% din energia
vanduta a fost comercializata prin
contracte reglementate, la pretul sta-
bilit de ANRE.

Valoarea totala (fard TVA) a ener-
giei contractate si vandute pe piata
reglementatd in semestrul intai 2013
a fost de aproximativ 382 milioane
lei, iar suma obtinuté pe piata concu-
rentiald (PCCB si PZU) a fost de cir-
ca 545,56 milioane lei.

Pentru semestrul al doilea 2013,
avem contractat un volum de ener-
gie de circa 97,5 % din productia
programata la CNE Cernavoda.

A consemnat
ALINA TOMA

(continuare in pagina 4)

Filimon elibereaza fotoliul
de presedinte SAI Muntenia,
dar ramane director general

® Un director SIF Banat Crigana a preluat
conducerea Consiliului SAI Muntenia

® Gheorghe laciu: “Asteptam sa vedem care vor
fi rezultatele schimbarilor din echipa SAI

Muntenia, pentru noi”

abriel Filimon a demisio-
nat, ieri, din functia de
presedinte al SAI Muntenia

Invest, administratorul SIF4 Munte-
nia, nd liber fotoliul de condu-
cere pentru SIF Banat Crisana, care
a obtinut, recent, avizul ASF sa pre-
ia pachetul majoritar de actiuni al
SAI Muntenia.

Pozitia a fost ocupata, rapid, de

catre Danut Porumb, Directorul Di-
rectiei Juridice din cadrul SIF1 Ba-
nat Crigana, potrivit deciziei Aduna-
rii Generale a Actionarilor SAI
Muntenia, de ieri, semn ca aceste
mutdri nu sunt deloc intimplatoare,
ci unele bine calculate.

ADINA ARDELEANU

(continuare in pagina 3)

De ce vinde China
“visul american’?

hina a ramas si in iunie 2013

cel mai mare creditor al gu-
vernului american, dar s-a
ntamplat ceva va avea profunde im-
plicatii pentru restructurarea ordinii
monetare globale in viitorul apropiat.
Conform datelor publicate de Tre-
zoreria Statelor Unite, portofoliul de
igatiuni ameri-

unor deficite exter-
ne tot mai mari, Ja-
ponia a vandut obli-
gatiuni guverna-
mentale americane
de circa 20 de mi-

e i
RECHEA P

s-a redus la 1,0834

uver
cane detinut de China a scazut cu
21,5 miliarde de dolari, pana la
1,2758 trilioane de dolari. Pe fondul

trilioane de dolari.

(continuare in pagina 14)
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Volumul creditelor
neperformante din
Spania, la un nou
record

Volumul creditelor neperformante
ale bancilor spaniole a continuat s
creasca in luna iunie, atingdnd un
nou record de 11,6% din totalul
imprumuturilor, pe fondul proble-
melor economice din tara.

Banca centrald a Spaniei a anun-
tat, ieri, ca imprumuturile neperfor-
mante din tard au ajuns la 176,42 mi-
liarde euro, cu sase miliarde euro
mai mult decét in luna mai, cand re-
prezentau 11,2% din total.

(o)

“Prazilianul” msista

4. Quot capita, tot sententiae

(mesaj trimis de Prazilianul in data
de 14.08.2013, ora 23:18)

Stimate d-le Goldstein,

Avand satisfactia faptului ca ar-
gumentele pe care le-am exprimat cu
ocazia precedentei postari au fost
luate in seama, chiar daca unele din-
tre acestea le-ati combatut, dar sicao
replica la contraargumentele dum-
neavoastrd, imi permit sa va supun
atentiei urmatoarele aspecte:

(i) Sunt de acord cu foarte multe
dintre cele mentionate in raspunsul

Creditarea din ia Spanieia
ajuns la 1.520 miliarde euro in iunie
anul acesta, de la 1.740 miliarde euro
in aceeasi luna din 2012, potrivit
bancii centrale de la Madrid.

Creste randamentul
titlurilor de stat
italiene

Randamentul obligatiunilor de
stat italiene a crescut ieri, apropiin-
du-se de nivelul maxim al ultimelor
doua saptamani, pe fondul specula-
tiilor potrivit carora Federal Reserve
(banca centrald a SUA) va reduce
achizitiile de obligatiuni. Randa-
mentul obligatiunilor Italiei cu ma-
turitatea la zece ani a urcat cu opt
puncte de bazi (0,08%), la 4,27%.
Avansul este cel mai important din
24 iunie pana in prezent.

La data de 15 august, randamentul
titlurilor italiene a atins 4,29% - cel
mai ridicat nivel consemnat dupa 5
august. Randamentul titlurilor de stat
spaniole cu aceeasi scadentd a crescut
cu patru puncte de baza, la 4,40%.
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astrd pentru dl. “ano-
nim” §i nu voi insista pe acestea.
De asemenea, sustin in mare parte
filosofia conform careia nu exista o
singura cale de a atinge un obiectiv
sau un singur model viabil (“one
fits all”). Insd cred ca este nevoie
de o oarecare armonizare, mai ales
intr-o lume in care interdependen-
tele in general, si in domeniul eco-
nomico-financiar, in special, sunt
atat de pronuntate. Piata financiara
din Roménia concureaza cu pietele
similare din regiune pentru atrage-
rea de capital. Ar fi foarte util sa
avem in vedere ca asistam la o
schimbare majord de paradigma
—capitalul nu va mai fi abundent.
Chiar §i acum cand s-au injectat
sume uriage de bani in economia
mondiald, investitorii sunt mult
mai selectivi in optiunile lor de in-
vestitii, iar aceasta tendinta va fi si
mai accentuatd odatd ce se va re-
curge la inversarea masurilor de re-
laxare cantitativa, ceea ce va am-
plifica in mod profund aversiunea
atat fata de risc, cat si fata de in-
vestitiile in strainatate. Prin urma-
re, opinez ci ar trebui indeplinite,
fara intdrziere, normele minime
convenite la nivel european in do-
meniu. Experimentul nereusit cu
piata RASDAQ (care nu este nici
piatd reglementata, nici sistem al-
ternativ de tranzactionare) constitu-
ie un exemplu elocvent, in sensul ca
investitorii (strdini) au fost derutati,

1
dumnea

acestia afland ex-post ca de fapt au
investit intr-o piata in care drepturi-
le lor sunt mult mai reduse. Ce sem-
nal credeti ¢ a transmis o asemenea
stare de fapt ? Cu siguranta un sem-
nal negativ. Apoi, cum credeti ca au
fost percepute derapajele legate de
lipsa transparentei manifestate de
emitenti, nerealizarea ofertelor pu-
blice obligatorii si nesanctionarea
acestor fapte? Deci cadrul legal nu
este ,.enforceable™.

(ii) In legatur cu implicarea fon-
durilor de pensii, ag dori sa fac urma-
toarea remarca: cu toate cd iesirile de
capital sunt perfect legale - deoarece
contul de capital este liberalizat
complet inca din anul 2007 (despre
inoportunitatea acestei masuri a scris
cu mult timp inainte prof. Daianu) -,
este anormal ca, dintr-o economie
care se confrunta cu deficit de eco-
nomisiri, sa migreze capitalul autoh-
ton, pentru ca fondurilor de pensii nu
le sunt oferite alternative viabile de
investire pe plan national. Nu este
vorba de a-i obliga pe administratorii
fondurilor de pensii, ci de a-i stimula
sd investeasca aici. Ne avantajeaza
asa-numita “home bias™ — in sensul
cd investitorii au o apetenta crescutd
pentru investitia pe plan local, ei
avand o mai buna cunoastere a pietei
si a particularitatilor acesteia. Daca
administratorii fondurilor de pensii se
limiteaza la investitii in titluri de stat
si depozite bancare, unde mai este
abilitatea lor de investire, pentru care
de altfel sunt remunerati? Prin intra-
rea pe bursa autohtond fondurile de
pensii si-ar putea echilibra portofolii-
le. Personal, am optat pentru un fond
care are cea mai mare orientare spre
piata de capital autohtona. In condi-
tiile in care contributia la pilonul IT
este obligatorie, atunci autoritatile
publice ar trebui sa influenteze si di-
rectia in care se duc aceste plasa-
mente, nu prin fortd ci prin aga-nu-
mitele masuri “market friendly”.

(continuare in pagina 13)

POLEMICA"AMIC

ecunoscutul care isi spune
“Prazilianul”, in campul
comentariilor la “Polemica

amicald” desfasurata, in ziarul
BURSA, din ultimele doua saptamani,
o polemica purtatd in jurul strategiei
de relansare a pietei noastre de capi-
tal, a revenit saptamana trecuta,
miercuri seara, dupa orele unspreze-
ce, cu un text complex,
facandu-mi imposibila re-
plica imediata (de altfel, am
observat mesajul pe la doud
noaptea).

Dar, nu ora tarzie este pri-
mul motiv pentru care nu
i-am dat replica pe loc, ¢i di-
ficultatea unui raspuns care
sd imbratiseze intreaga pro-
blematica pe care o ridica si in
acelasi timp sa-mi comunic propria
perspectiva, astfel cd vacanta de
Sfanta Marie a picat cum nu se poate
mai bine, ca sd ma regrupez.

“Prazilianul” cred ca imi cunoaste
sensibilitatea pentru antichitate si
ma “atinge” prietenos, intitulindu-gi
interventia “Quot capita, tot senten-
tiae” (“Cate capete, atitea opinii”),
facandu-mi loc intre parerile legiti-
me, iar nu ridicind din umeri di-
spretuitor, cum o fac altii, care imi
exileaza conceptia in domeniul uto-
piei (daci nu, chiar, al prostiei).

Desi citatul latinesc ilustreaza to-
leranta la diversitatea de idei a dez-
baterii democratice, trebuie sa spun
cd nu se numard printre preferatele
mele, pentru cd induce o confuzie
intre politic si ideatic; da, aga este, in
cazul votului politic democratic, nu
exista vreunul care s fie “mai ceta-
tean” decat altul, ci suntem egali, fie-
care, cu oricare; existd, insa, domenii
in camp teoretic (in filosofie, de pil-
da), unde, desi nu poate fi apreciata
drept “eronatd” vreuna dintre con-
ceptii (ci, fiecare exprima adevarul
filosofic, fie ele cat de absurde, apa-
rent), totusi unele nu mai furnizeaza
multumitor raspunsuri pentru nedu-
meririle actuale si de aceea, devin
“istorie” (in fizica — drept un altfel de

MAKE

Hybris

exemplu — teoria newtoniana este
valida si astazi, dar a ramas mai
ingustd comparativ cu teoriile
einsteiniene si cu toate ca 1i dainuie
caracterul admirabil, nu mai este
“actuala”).

Prin urmare, acest “razboi” purtat

numerotarea sa.

NUMEROTAREA
PRAZILIANA

(i) - “..., opinez ci ar trebui
indeplinite, fira intirziere, nor-

cu armele ideilor, este o i1
nu intre validitatea celor doua con-
ceptii— conceptia “Prazilia-
nului” si conceptia mea cred
ca sunt amandoud valide,
ilustrand optiuni si afinitati
diferite — ci intre cuprinde-
rea si actualitatea lor.

Am folosit expresia, mai
neobisnuita, de “razboi de
idei”, pentru ci sensibilita-
tea mea se indreaptd, de fapt,
spre antichitatea greacd (nu catre cea
latina, epigonicd), ca fiind mai apro-
piata de “izvorul de lumina” (desi-
gur, antichitatea greaca prezintd ori-
ginalitate, dar ea insasi curge din iz-
voare mult mai vechi, pe care nu a
stiut sa le valorifice integral); iar eti-
mologia notiunii de “polemica” tri-
mite la “Polemos”, un zeu grec al
razboiului (se inrudeste cu
Ares/Aris), sot al zeitei
Hybris/Hubrys, zeita insolentei, a
exagerdrii si pierderii contactului cu
realitatea, a dezechilibrului, a umili-
rii celorlalti pentru propria placere a
celui puternic.

Grecii spuneau: “Cand Hybris i§i
aratd fata zambitoare unei cetdti, so-
tul sau iubitor [n.n. — Polemos] o ur-
meaza indeaproape”.

mele minime c la nivel eu-
ropean in domeniu”, scrie “Prazi-
lianul”.

Absolut de acord.

Nu numai ¢a nuam nici o obiectie,
ci militez si fie indeplinite, pentru
exact ratiunile indicate de “Prazilia-
nul”.

Pe de alta parte, nu am intdlnit ni-
ciodatd vreo interdictie europeand
pentru actiuni la purtdtor, tranzactii

4 informala.

e europene prezintd
avantajele pietei regulate a titlutilor
dematerializate, dar nu interzic
existenta unei altfel de piete, conco-
mitente cu prima.

- “Experimentul nereusit cu pia-
taRASDAQ (care nu este nici piata
reglementati, nici sistem alternativ
de tranzactionare) ...etc.”

Aici, invoc istoria, ca sd nuantez:
autoritatea pietei, consultantii sai
americani de la USAID (decizia
doamnei Sarah Ackerson) si brokerii
au constituit piata, ridicand doua
pretentii contradictorii — pe de o par-
te, infrdngand legea, au avut preten-
tia sa listeze fortat societatile privati-
zate in masa (si asa au si facut), fara
sd-i intrebe pe actionari daca si-o do-
resc (sub pretextul cd le “asigurd”

Prin urmare, aceasta “| ",

dreptul de drept parte

chiar daca “amicald”, este un “raz-
boi”, succeddnd insolentei si deze-
chilibrului pietei noastre de capital, a
ruperii sale de realitate.

in intelesul modern, “hybris”
semnifica arogantd, adesea asociata
cu lipsa de smerenie, desi nu intot-
deauna cu lipsa de cunostinte.

Inainte s compar actualitatea si
largimea celor doua conceptii despre
piata de capital, md voi stradui sa
raspund, puctual, subiectelor ridica-
te de “Prazilianul”, folosindu-mi de

a “protectiei” cu care le-ar fi datoare
piata); iz parte, au ridicat
ile listate, carora
le confiscasera abuziv (fard nici un
contract de delegare/externalizare)
obligatia serviciului de registrare a
actionarilor si actiunilor (de-
curgand din Legea 31/1990), sa pla-
teasca serviciile confiscate si in ace-
lasi timp, sa se supund rigorilor
“transparentei”.

(continuare in pagina 13)



