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PIPEREA:

“Profit operaþional la ºapte luni
pentru Oltchim”
l Dosarele pentru obþinerea unei finanþãri de 15 milioane de euro sunt
complete l Pânã acum, 10 investitori ºi-au exprimat interesul pentru
preluarea combinatului

Combinatul vâlcean Oltchim,
aflat în insolvenþã din 30 ia-
nuarie ºi veºnic cumulator

de pierderi, a încheiat primele ºapte
luni ale anului cu un EBITDA (pro-
fit înainte de dobânzi, taxe,
depreciere ºi amortismente)
de circa 700.000 de euro, ne-a
declarat avocatul Gheorghe
Piperea, unul dintre admi-
nistratorii judiciari.

Domnia sa ne-a precizat:
“Dupã o lungã perioadã de
pierdere, Oltchim a avut, pe
primele ºapte luni, un profit
operaþional de 253.000 de
euro, realizat în principal din dife-
renþele de curs valutar. Noi estimãm
ca în luna august combinatul sã ajun-
gã la un break-even (n.n. sã nu mai
înregistreze pierderi). În iulie, aface-
rile Oltchim au fost de circa 11 mi-

lioane de euro, cu o capacitate fun-
cþionalã de circa 23% din totalul pro-
ducþiei”.

De la intrarea în insolvenþã ºi pânã
la finalul lunii iulie, administratorii

judiciari ai Oltchim (Rominsolv ºi
BDO) au renegociat contractele cu
furnizorii, au majorat producþia de la
7% la 23%, au disponibilizat circa
1.000 de angajaþi, au comandat eva-
luarea activelor companiei în vede-

rea implementãrii planului de reor-
ganizare ºi au fãcut eforturi pentru a
obþine o finanþare de minim 15 mi-
lioane de euro, necesarã creºterii
producþiei la un nivel care sã asigure

profitabilitatea companiei.
Întrebat cum au reuºit ad-

ministratorii sã stopeze pier-
derile din activitatea curentã
a Oltchim, în condiþiile unei
producþii la numai 23% din
capacitate, Gheorghe Piperea
ne-a explicat: „Oltchimare în
continuare acele datorii totale
istorice de circa 800 de milio-
ane de euro. În perioada in-

solvenþei a achitat doar facturi curen-
te. La intrarea în insolvenþã, combi-
natul avea pierderi uriaºe ºi din acti-
vitatea curentã de producþie". (A.T.)

(continuare în pagina 13)
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Unchiul Sam “democratizeazã”
Siria cu salve de tun!

S
tatele Unite ºi Marea Brita-
nie erau pregãtite asearã sã
intervinã împotriva regi-
mului lui Bashar al-Assad,

ca reacþie la presupusul atac chimic
împotriva civililor sirieni. Analiºtii
militari spun cã Statele Unite vor pã-
trunde în Siria chiar ºi fãrã mandat
explicit din partea Consiliului de Se-

curitate al ONU. Deja, secretarul de
stat John Kerry a atribuit atacurile cu
arme chimice regimului Assad, fãrã
sã aºtepte o concluzie a experþilor
ONU de la faþa locului, în condiþiile
în care autoritãþile siriene neagã ar-
mele chimice ºi cer dovezi în acest
sens din partea puterilor occidentale.
Stratfor spune cã intervenþia lui

Kerry reprezintã, de fapt, debutul
pregãtirii opiniei publice americane
pentru o intervenþie armatã în Siria.

Rusia, China ºi Iran sunt principa-
lele state importante care se opun
acestei intervenþii militare. Analiºtii
susþin cã existã negocieri între pute-
rile occidentale ºi Vladimir Putin
pentru a-l convinge sã fie de acord cu

intrarea în Siria. Rusia, însã, îºi men-
þine poziþia pânã acum, oficialii de la
Kremlin spunând cã orice interven-
þie va avea “consecinþe catastrofice”
pentru þãrile din Orientul Mijlociu ºi
Africa de Nord.

Ministerul de externe de la Mosco-
va a fãcut apel la prudenþa comunitã-
þii internaþionale ºi SUA. “Tentativele
care vizeazã crearea, o datã în plus, a
unor pretexte artificiale ºi nefondate
pentru o intervenþie militarã în regiu-
ne vor produce noi suferinþe în Siria",
a precizat ministerul rus de externe.

ANCUÞA STANCIU
ALEXANDRA CRÃCIUN

(continuare în pagina 11)

MAI POATE O ECONOMIE
“SUBMERGENTÃ” SÃ ORGANIZEZE
MONDIALUL ªI OLIMPIADA?

Brazilia va plãti scump
pentru amânarea
reformelor economice

Guvernatorul bãncii centrale
a Braziliei nu a mai ajuns la
Jackson Hole deoarece a

fost nevoit sã ridice un nou zid de
apãrare pentru
moneda naþio-
nalã. Programul
de intervenþie
anunþat sãptãm-
âna trecutã, în
valoare de 60 de
miliarde de do-
lari, ºi-a dovedit
utilitatea doar
câteva zile.

O contribuþie semnificativã la ac-
centuarea asaltului pieþelor asupra
realului, dar ºi asupra majoritãþii
monedelor economiilor emergente,
a avut-o declaraþia lui Dennis
Lockhart, preºedintele Federal Re-
serve Bank of Atlanta. Acesta a de-
clarat pentru Bloomberg cã “celelal-

te þãri trebuie sã se ajusteze dupã
noi”, arãtând cã banca centralã ame-
ricanã nu rãspunde pozitiv apelului
la cooperare lansat de Christine La-
garde ºi nu îi pasã dacã economiile
emergente vor avea probleme ca ur-
mare a temperãrii programului de re-
laxare cantitativã.

La conferinþa de la Jackson Hole,
profesorul Robert Hall, de la Univer-
sitatea Stanford, a precizat cã “Statele
Unite ºi majoritatea þãrilor dezvoltate
se apropie de sfârºitul programelor
monetare expansioniste din ultimii
cinci ani, programe care au eºuat pe
toate fronturile în readucerea la nor-
mal a producþiei ºi a pieþei muncii”.

Combinaþia dintre investiþiile scã-
zute ºi consumul scãzut a determinat
un declin extraordinar al cererii, a
mai precizat profesorul Hall.

(continuare în pagina 15)

Bursele locale,
în cãutare de CCP
l BNR a vrut sã se implice în Contrapartea
localã, dar proiectul nu a mai început
l Keler, Contrapartea Centralã ungureascã, ar
putea fi numitorul comun pentru BVB ºi Sibex
l Sibienii sunt în discuþii ºi cu grecii

Conduce r i l e
c e l o r d o u ã
burse locale –

BVB ºi Sibex – sunt
pe ultima sutã de me-
tri cu negocierile pen-
tru conectarea la con-
trapãrþi centrale strãi-
ne (CCP), dupã ce nu
au reuºit sã îºi con-
vingã acþionarii sã
voteze înfiinþarea
unei instituþii locale.

Astfel, pânã la 15
septembrie 2013,
cele douã Burse tre-
buie sã semneze, po-
trivit Directivei Eu-
ropene EMIR, con-
tracte cu o contrapar-
te, asta dacã vor ca
piaþa derivatelor sã supravieþuiascã.

Eºecul conformãrii la normele eu-
ropene ar însemna o loviturã de ima-
gine pentru Bursa de Valori Bucu-
reºti, însã pentru Sibex ar putea fi fa-
tal.

În cadrul unei întâlniri cu o parte
dintre acþionari, pe 7 august, condu-
cerea BVB a anunþat cã, din perspec-
tiva sa, colaborarea cu Sibex conti-

nuã pentru identifica-
rea unei soluþii exter-
ne optime comune.

Numitorul comun
ar putea fi Keler,
Contrapartea Cen-
tralã ungureascã.

BVB ar înclina
spre aceasta, însã Si-
bex încã aºteaptã
oferta finalã a greci-
lor de la Helex ºi apoi
va lua o decizie.

Potrivit unor surse,
soluþia ungureascã ar
fi destul de costisitoa-
re pentru brokerii de
la Sibex.

Bursa sibianã pare
oricum mai apropia-
tã de Atena, mai ales

în contextul în care a cooptat un
grec în Consiliul de Administraþie,
pe Petros Iakovou, CEO la Helleni-
camerican Securities&Asset Mana-
gement. Acesta a primit avizul Au-
toritãþii de Supraveghere, pe 14 au-
gust.

ADINA ARDELEANU

(continuare în pagina 13)

Un fost trader al
JP Morgan, arestat la
Madrid în scandalul
“balena de la Londra”

Un fost trader al JP Morgan, spa-
niolul Javier Martin-Artajo, a fost
arestat ieri la Madrid, la aproape
douã sãptãmâni dupã ce procuratura
americanã l-a acuzat cã a încercat sã
ascundã pierderile din tranzacþii care
au costat banca peste 6,2 miliarde de
dolari, în scandalul “balena de la
Londra”.

Martin-Artajo, în vârstã de 49 de
ani, supraveghea strategia de trading
pentru portofoliul de credite al biro-
ului de investiþii al JP Morgan din
Londra, iar Grout era trader care lu-
cra pentru acesta. Ei sunt acuzaþi cã
au conspirat pentru a falsifica decla-
raþiile depuse la autoritãþile de regle-
mentare, în perioada martie-mai
2012.

Directorul general al JP Morgan,
Jamie Dimon, a caracterizat pierde-
rea înregistratã de bancã drept “cea
mai prosteascã ºi mai jenantã situaþie
în care a fost implicat vreodatã”.

Descoperirea pierderii, în mai
2012, a dus la republicarea rezultate-
lor financiare ale JP Morgan, la o au-
diere într-o comisie a Senatului SUA
ºi la investigaþii din partea Comisiei
americane pentru bursã ºi valori mo-
biliare ºi a Autoritãþii de reglementa-
re a sectorului financiar din Marea
Britanie.

Bruno Iksil, traderul francez aflat
în centrul acestui scandal, supranu-
mit “balena de la Londra” din cauza
mãrimii portofoliului pe care îl ad-
ministra, a încheiat în iunie o înþele-
gere cu autoritãþile americane prin
care nu va fi pus sub acuzare ºi în ca-
drul cãreia s-a angajat sã colaboreze
cu anchetatorii. n

O POLEMICA AMICALA

Între economie ºi piaþa de capital
Bursa de Valori are un nou di-

rector general. Ce poate el
face pentru BVB? Aºteptã-

rile sunt mari, criticile abundã pen-
tru ceea ce s-a întâmplat cu piaþa de
capital de la lansarea Bursei ºi pânã
astãzi, poziþiile participanþilor la
piaþã au fost de multe ori ireconci-
liabile ºi iraþionale, în opinia mea.
Aºadar, vine un personaj cu o isto-
rie profesionalã excelentã pe piaþa
de capital din Varºovia, cãruia i se
poate reproºa doar conduita eticã -
sau mai degrabã conflictul de inte-
rese - ce a condus la demisia sa, dar
acest lucru este nu doar obiºnuit ºi
acceptabil pe malurile Dâmboviþei,

dar chiar întâmpinat cu oarecare
cãldurã...

Persoane cãrora sã nu le poatã fi
reproºat nimic
– profesional
sau privat -
sunt puþine ºi
printre ele nu
sunt neapãrat
doritori de po-
ziþi i de
management la
BVB... Dom-
nul Sobolew-
ski apare ca

un cavaler renumit, care vine sã
cãlãreascã o mârþoagã autohtonã, în

speranþa cã o va transforma în calul
înaripat din poveºti. Îi doresc mult
succes, dar mai jos voi prezenta pie-
dicile de naturã macroeconomicã ºi
structuralã, pe care trebuie sã le
depãºeascã noul director general al
Bursei.

În primul rând, spre deosebire de
Polonia sau alte þãri foste comuniste,
în România tranziþia realã la econo-
mia de piaþã a început mult mai
târziu ºi sub “oblãduirea” foºtilor
oficiali de partid sau ofiþeri de secu-
ritate. Piaþa de capital s-a nãscut
dupã modelul “bãieþilor deºtepþi”
care sã acapareze cât mai repede ac-
tivele statului la preþ redus... Fondu-

rile Proprietãþii Private ºi societãþile
de management asociate lor – deºi
copiate dupã modelul polonez – nu
au reuºit niciodatã sã reprezinte o lo-
comotivã pentru privatizarea ºi pro-
fesionalizarea sistemelor de mana-
gement în companiile din portofoliu,
ci au deservit, în majoritatea cazuri-
lor, interese private/ politice ºi chiar
interlope. Faptul cã la conducerea
acestor instituþii s-au aflat persoane
fãrã nicio pregãtire economicã rele-
vantã ºi cu gândire mai degrabã poli-
þieneascã decât financiarã, precum ºi
facilitãþile legislative pe care aceºtia
le-au “negociat” pentru a-ºi asigura
influenþa pe termen lung în entitãþile

respective au avut un impact negativ
asupra pieþei de capital. La fel cum,
sub imaginea de ajutor pe care BNR
l-a oferit pieþei de capital, s-a ajuns în
fapt ca Bursa sã fie un fel de copil – ºi
acela orfan – al bãncii centrale. ªi
dacã mai adãugãm la asta ºi persona-
jele controversate - ºi adeseori penale
- care au construit piaþa de capital de
la începuturile ei (începând cu fraþii
Pãunescu, dar lista este prea lungã
pentru a încãpea într-un articol...)
avem reþeta clarã a pieþei de capital
din România: privatizare sã fie, pri-
mim... dar cu bãieþii noºtri!

(continuare în pagina 13)

DRAGOª CABAT,
analist efin.ro

György Dudás, CEO

Keler, Contrapartea

Centralã ungureascã,

ar putea încheia

contracte cu cele

douã burse româneºti.

CÃLIN
RECHEA

Scenariul „rãzboiului civil din Siria” riscã sã degenereze, în cel mai scurt timp,

într-un adevãrat „show de forþã”, dacã organismele internaþionale ºi statele oc-

cidentale vor lua decizia sã intervinã (în mod fãþiº) pe teritoriul sirian. Miza con-

flictului, în opinia acestora, este, de departe, una dintre cele mai importante din

ultimii ani: rezerve de petrol „la liber” din zonã, control asupra populaþiei din

zonã, majoritar musulmanã, o justificare pentru distrugerea grupãrii Hezbollah

(principal susþinãtor al regimului Assad ºi inamic al Israel ºi SUA), gazele natura-

le din Marea Mediteranã, intimidarea Iranului ºi reafirmarea hegemoniei Statelor

Unite ale Americii.

Disinformation

P
acepa a înnebunit.
La vârsta de 85 de ani, fo-
stul general al serviciilor
noastre de spionaj, Ion Mi-

hai Pacepa, dã semne convingãtoare

de demenþã, publicând o carte de de-
zinformare, intitulatã chiar aºa –
“Disinformation” – în care,
începând de la pagina 343, inventea-
zã, despre ziarul BURSA, tot soiul
de fantezii.

Pacepa spune despre noi cã l-am fi
fãcut KGB-ist ºi cã, anul trecut, am fi
iniþiat o campanie de strângere de
semnãturi, pentru declanºarea unei
investigaþii asupra implicãrii sale în
rãpirea supersecretã, din 1970, a iu-

goslavului Vladimir Dapcevici,
emigrat în Belgia.

Pacepa îºi amplificã delirul,
spunând cã l-am fi catalogat drept
homosexual ºi atinge apogeul,
afirmând cã BURSA este un ziar
violent antisemit, care l-ar fi fãcut
“jidan”.

Domnule Pacepa, nu ºtiu dacã ai
fost KGB-ist, iar dacã da, atunci sper
cã-þi vei fi plãtit taxele pentru venitu-
rile suplimentare.

Nu cred cã mai ai vreo orientare
sexualã, la vârsta ta, aºa cã, dacã
te-aº face homosexual, atunci te-aº
lãuda.

În 1970, pictam o naturã staticã cu
mere, aºa cã n-am bãgat de seamã
dacã l-ai rãpit sau nu pe Dapcevici,
fie-i þãrâna uºoarã!

N-am ºtiut cã eºti evreu, ca ºi
mine.

FLORIAN GOLDSTEIN


