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Mario Draghi: “BCE nu va
participa la o nouã
reducere a datoriei Greciei”

Banca Centralã Europeanã nu-ºi
va asuma pierderi la obligaþiunile
guvernamentale elene pe care le de-
þine, pentru a atenua povara datoriei
Greciei, a afirmat, ieri, preºedintele
BCE Mario Draghi. “Este destul de
clar cã nu putem face finanþare mo-
netarã”, a precizat ºeful BCE. O
nouã reducere a datoriei Greciei ar
veni dupã acordul convenit anul tre-
cut cu investitorii care au acceptat
sã-ºi asume o pierdere de 53,5% din
valoarea nominalã a obligaþiunilor
greceºti pe care le deþin. Acest acord
a redus datoriile Greciei cu aproxi-
mativ 100 de miliarde de euro. Între-
bat direct dacã BCE va lua parte la o
nouã ºtergere a datoriei Greciei, Ma-
rio Draghi a rãspuns: “Nu”.

BCE a revizuit în creºtere
estimãrile privind
evoluþia zonei euro

Banca Centralã Europeanã (BCE)
a îmbunãtãþit prognoza de creºtere a
economiei zonei euro ºi estimãrile
privind inflaþia în acest an, dar le-a
înrãutãþit pe cele pentru 2014, potri-
vit datelor prezentate de Mario Dra-
ghi. BCE se aºteaptã, pentru acest
an, la o contracþie de 0,4% a Produ-
sului Intern Brut în zona euro, faþã de
o contracþie de 0,6%, cât preconiza
în luna iunie. În schimb, pentru anul
urmãtor, BCE mizeazã pe un avans
al economiei zonei euro de 1%, faþã
de 1,1% cât preconiza anterior. De
asemenea, BCE ºi-a revizuit ºi esti-
mãrile de inflaþie pentru acest an în
zona euro, pânã la 1,5%, de la 1,4%
anterior. Pentru 2014, prognoza de
inflaþie a BCE a rãmas nemodificatã,
la 1,3%. Totodatã, Mario Draghi a dat
asigurãri cã rata dobânzii va rãmâne
scãzutã pentru o perioadã extinsã de
timp, pânã când se va înregistra o re-
dresare solidã a zonei euro.

Citiþi detalii în pagina 16

Raiffeisen Bank contestã
falimentul Cuprom

Raiffeisen Bank, una din cele
ºapte bãnci care ar trebui sã
recupereze împrumuturi de

milioane de euro de la compania
Cuprom SA, a depus, miercuri, o
contestaþie la Tribunalul din Bucu-
reºti împotriva deciziei adunãrii cre-
ditorilor sã respingã noul plan de re-
organizare al societãþii.

Potrivit unor surse din piaþã, re-
prezentanþii bãncii au contestat deci-
zia adunãrii generale deoarece, la
masa credalã, au
fost incluºi ºi cu
creanþe chirogra-
fare, bani pe care
îi vor pierde dacã
Cuprom va intra
în faliment.

Totodatã, multe din cele 84 de in-
stituþii aflate la masa credalã care au
creanþe chirografare, dar ºi cele cu
creanþe garantate, îºi pun speranþa
într-o decizie pozitivã a judecãtoru-
lui sindic, astfel încât sã poatã recu-
pera o parte din împrumuturile cãtre
Cuprom SA, ne-au mai relatat unele
surse.

Recent, administratorul judi-
ciar BDO Consulting ne-a spus cã
încearcã gãsirea unei variante prin
care sã fie evitat falimentul la Cu-

prom, însã ºansele de izbândã în
acest caz sunt pur teoretice.

În anii 2007 - 2008, ºapte bãnci
s-au întrecut sã acorde credite avan-
tajoase companiei Cuprom, care a
contractat credite bancare de circa
80 de milioane de euro (186.603.025
RON în 2007, 157.496.061 RON în
2008).

Indiferent de rezultatul încercãri-
lor de evitare a falimentului, bãncile
vor primi cel mult 6 milioane de euro

din totalul credi-
telor acordate
societãþii.

În plus, din
cele ºapte bãnci
creditoare, patru
dintre acestea au

de recuperat credite garantate (Ban-
cpost, BCR, Raiffeisen ºi Unicredit),
în timp ce restul bãncilor, respectiv
Alpha Bank, Royal Bank of Scot-
land ºi Citibank, au fost trecute în ta-
belul creanþelor negarantate,
însemnând cã acestea nu îºi vor mai
primi creditele, dupã cum este preci-
zat în cel mai recent plan de reorga-
nizare.

ALEXANDRA CRÃCIUN

(continuare în pagina 15)

LISTAREA NUCLEARELECTRICA

BT Securities deschide birou volant
la Cernavodã
lMajoritatea salariaþilor companiei vor sã cumpere acþiuni în primele trei
zile l Interes sporit din partea Chinei pentru Unitãþile 3 ºi 4

BT Securities, unul dintre in-
termediarii listãrii Nucleare-
lectrica, va deschide, luni, un

birou volant la centrala nuclearoelec-
tricã de la Cernavodã, ne-au declarat
mai multe surse din companie.
Astfel, cei 1.500 de angajaþi ai Nu-
clearelectrica SA care lucreazã la
Cernavodã au posibilitatea de a sub-
scrie acþiuni în ofertã, ne-au spus sur-
sele noastre precizând cã, în lipsa
acestei soluþii, agreatã cu conducerea
companiei ºi Departamentul pentru
Energie, ar fi fost foarte dificil pentru
salariaþi sã participe la listare.

Oferta se va derula în perioada
9-20 septembrie. Nuclearelectrica
poate obþine între 272,8 milioane lei
ºi 369,3 milioane lei din listarea la
Bursa de Valori Bucureºti (BVB).
Compania intenþioneazã sã vândã
25,3 milioane de acþiuni noi, repre-
zentând 10% din capitalul social, la
preþuri cuprinse între 11,2 lei/unitate
ºi 15 lei/titlu. Acest preþ este aproape
de douã ori mai mic decât valoarea la
care sunt înregistrate în activul net al

Fondului Proprietatea (simbol FP),
care deþine 9,72% din titlurile Nu-
clearelectrica.

Aceastã ofertã are toate premisele
sã fie un succes, potrivit brokerilor
din piaþa de capital, care au semnalat
un interes mare al investitorilor de
retail. Brokerii aºteaptã un interes
sporit ºi din partea investitorilor in-
stituþionali.

IPO-ul Nuclearelectrica este
structurat în trei tranºe, dintre care
cea mai mare, de 85% din acþiunile
oferite, este destinatã investitorilor

instituþionali. O pondere de 10% din
acþiunile oferite reprezintã tranºa
subscrierilor mici, iar 5% reprezintã
tranºa subscrierilor mari.

Preþul pentru subscrierile mici ºi
cele mari este fix, de 15 lei/unitate,
iar în cazul investitorilor instituþio-
nali va fi cuprins în intervalul 11,2
lei/acþiune ºi 15 lei/acþiune.

Investitorii care vor subscrie pe
tranºamicãvorbeneficiadeundiscount
de 8% dacã plaseazã ordinele în pri-
mele trei zile ale ofertei, urmând ca
din a patra zi a ofertei reducerea sã
fie de doar 3%.

Investitorii de retail care vor sub-
scrie pe tranºa mare vor plãti acelaºi
preþ cu cel stabilit în cazul investitori-
lor instituþionali. Preþurile la care vor
fi vândute acþiunile vor fi stabilite pe
23 septembrie, în prima zi lucrãtoare
dupã expirarea ofertei, pe baza tutu-
ror subscrierilor valide înregistrate în
tranºa investitorilor instituþionali.

ALINA TOMA VEREHA

(continuare în pagina 13)

RÃMÂNE CUM AM STABILIT

Dumitraºcu: “Acþiuni la BVB ºi
GDR-uri la Londra, cea mai bunã
structurã pentru oferta Romgaz”
l “Sã fie foarte clar: cu BVB, nu putem avea decât o consultare”, a spus Gabriel Dumitraºcu

P
rotestele comunitãþii pieþei
de capital, inclusiv ale
Bursei de Valori Bucu-
reºti, la propunerea de

structurare a ofertei Romgaz în ac-
þiuni listate la BVB ºi GDR-uri
(global depository receipts) la Lon-
dra, nu l-au înduplecat deloc pe Ga-
briel Dumitraºcu, directorul Di-
recþiei Privatizare ºi Administrare
din cadrul Departamentului pentru
Energie.

Potrivit unor surse, Ludwik
Sobolewski, noul CEO al BVB, a
susþinut, la o întâlnire cu reprezen-
tanþii statului ºi cei ai sindicatului
de intermediere, listarea celui mai
mare producãtor de gaze doar la Bu-
cureºti.

În prima sa conferinþã de presã, de
marþi, Sobolewski a nuanþat însã
aceastã poziþie, spunând cã cel mai
bine ar fi ca cea mai mare parte a
ofertei sã fie reprezentatã de acþiuni
la Bursa de Valori Bucureºti ºi numai
o micã parte sã fie structuratã în
GDR-uri la Londra.

Gabriel Dumitraºcu, în schimb,
nu a nuanþat nimic.

Întrebat care este stadiul de nego-
ciere cu sindicatul de intermediere ºi
cu BVB, privind structurarea ofertei
Romgaz, Gabriel Dumitraºcu a de-
clarat: “Sã fie foarte clar: cu BVB,
nu putem avea decât o consultare.
Însã, pot sã spun cã suntem pe ace-
laºi drum, avem aceleaºi intenþii, ºi
anume optimizarea ofertei în favoa-
rea tuturor”.

Potrivit domniei sale, o structurã
cu GDR-uri la Londra este cel mai
bun model, benefic pentru toatã lu-
mea, inclusiv pentru BVB.

La finalul lunii iunie, Dumitraºcu
declarase cã Bursa de Valori Bucu-
reºti este prea micã ºi nu are cum sã
ne asigure cele aproximativ 600 de
milioane de euro pe care statul
doreºte sã le obþinã pentru pachetul
de 15% din Romgaz.

Oferta Romgaz ar urma sã se de-
ruleze în luna octombrie.

ADINA ARDELEANU

ION RADU ZILIªTEANU:

“Foarte mulþi investitori
ºi-au scos pensiunile ºi
hotelurile la vânzare”

Foarte mulþi investitori ºi-au
scos pensiunile ºi hotelurile
la vânzare, ca urmare a evo-

luþiei slabe a turismului, dupã cum
ne-a spus profesorul de economie
dr. Radu Ziliºteanu.

Potrivit domniei sale, actul de
vânzare este considerat, în acest caz,
o afacere, nu o tranzacþie imobiliarã.

Piaþa spaþiilor de birouri a suferit
mici scãderi, în acest an, o serie de
companii relocându-se în sedii mai
mici, ca urmare a disponibilizãrilor
efectuate. Astfel, deºi nu a stagnat,
piaþa spaþiilor de birouri se confruntã
cu un grad de neocupare în creºtere.

ªi pe segmentul spaþiilor comercia-
le au avut loc relocãri, potrivit domnu-
lui Ziliºteanu. Un exemplu în acest
sens îl reprezintã magazinele situate
pe Calea Victoriei, care nu se mai bu-
curã de un vad comercial foarte mare,
dar care este o zonã foarte scumpã.

Aceste spaþii s-au mutat în
mall-urile de la periferie, unde este
mai mult trafic ºi preþuri de închirie-
re la jumãtate faþã de cele de pe Ca-
lea Victoriei.

De asemenea, au fost închise o se-
rie de societãþi comerciale, cum ar fi
reþeaua mic.ro, spaþiile unde au
funcþionat magazinele din cadrul
acesteia rãmânând goale.

Au dispãrut ºi unele agenþii ban-
care, în locul acestora fiind deschise
case de pariuri sportive ºi “aºa-zise
cazinouri”, dupã cum ne-a mai spus
analistul imobiliar Radu Ziliºteanu.

Domnia sa susþine cã piaþa indus-
trialã era relativ micã ºi nu a fost foarte
afectatã de crizã, spaþiile aferente
fiind amplasate în general în afara
oraºelor ºi presupunând preþuri de
închiriere relativ mici.

În schimb, în domeniul închirieri-
lor de apartamente, preþurile au scã-
zut în august, cu circa 4%, în condi-
þiile în care, pânã în 2008, preþurile
pentru închirirea de locuinþe
cunoºteau un vârf de creºtere chiar ºi
cu 25%, în perioada septembrie-oc-
tombrie, când studenþii merg la stu-
dii în marile centre universitare.

EMILIA OLESCU

(continuare în pagina 4)

ESTE NOKIA MAI MULT DECÂT UN SIMBOL AL MÃRIRII ªI DECÃDERII UNEI COMPANII GLOBALE?

Finlanda nu poate trece peste criza economicã dacã
rãmâne în zona euro
Compania care a simbolizat

pentru mulþi ani dinamismul
ºi competitivitatea

economiei Finlandei a fost
nevoitã sã-ºi vândã divizia
care i-a adus faima internaþio-
nalã pentru a evita insolvenþa.

Un articol recent de la
Bloomberg arãta cã “finlan-
dezii jelesc pierderea simbo-
lului Nokia”. Ministrul eco-
nomiei, Jan Vapaavuori, a declarat
pentru Bloomberg cã “cel mai mare
impact este la nivel emoþional, deoa-
rece reprezintã sfârºitul unei ere din

istoria economicã a Finlandei”.
Dar este doar Nokia sau cetãþenii

statului nordic simt cã vântul
schimbãrii va avea o putere
mult mai mare?

Conform datelor din presa
internaþionalã, Nokia a cu-
noscut o creºtere fulminantã
în anii ‘90 ºi a atins vârful în
2000, când genera 4% din
PIB-ul Finlandei. Compania

s-a redefinit de nenumãrate ori în
istoria sa de aproape 150 de ani, dupã
ce a plecat de la prelucrarea lemnului
ºi fabricarea hârtiei. Nokia a fost cre-

ditatã inclusiv cu scoaterea Finlandei
din recesiunea de la începutul anilor
‘90, care a avut loc pe fondul prã-
buºirii dramatice a pieþei imobiliare.

La fel s-a redefinit ºi Finlanda în
ultimul secol, iar rezultatul a fost un
stat al bunãstãrii generale, care a in-
trat în Uniunea Europeanã în 1995 ºi
în zona euro în 1999.

Ceva s-a întâmplat, însã, dupã in-
trarea în zona euro. Bilanþurile cumu-
late ale bãncilor au intrat pe o traiec-
torie exponenþialã de creºtere, în con-
diþiile politicii monetare relaxate a
BCE, depãºind 700 de miliarde de

euro în luna mai 2012, dupã ce au ple-
cat de la circa 100 de miliarde la
sfârºitul anilor ‘90 (vezi grafice în pa-
gina 14). Creºterea s-a accelerat dupã
2009, pe fondul intrãrilor masive de
capital de pe pieþele internaþionale,
deoarece întreaga regiune nordicã era
perceputã ca o insulã de siguranþã în
marea crizei globale. Capitalizarea si-
stemului bancar nu a þinut, din pãcate,
pasul, considerându-se, probabil, cã
nu vor exista probleme pentru refi-
nanþarea perpetuã a fondurilor împru-
mutate de cãtre bãnci.

Explozia creditãrii a fost canaliza-

tã mai ales cãtre gospodãriile popu-
laþiei. Creºterile anuale de peste 10%
ale creditului de consum au fost nor-
ma din perioada premergãtoare cri-
zei financiare globale, iar la nivelul
creditului ipotecar media avansuri-
lor anuale a fost de circa 15%.

Efectele nu au întârziat sã aparã pe
piaþa imobiliarã. De la minimul atins
în 1993, indicele preþurilor locuinþe-
lor a crescut de aproape trei ori pânã
în prezent, înregistrând doar un recul
uºor în perioada recesiunii din urmã
cu patru ani.

(continuare în pagina 14)
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