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Hidroelectrica vine la BVB
drept cea mai mare companie
listatã din þara noastrã
l FP a vândut întregul pachet de 19,94% din producãtorul de energie, la preþul de 104 lei/titlu l Acþiunile companiei vor intra
la tranzacþionare la mijlocul sãptãmânii viitoare, sub simbolul H2O l Ovidiu ªerdean, broker IFB Finwest: ”Investitorii au
demonstrat cã au încredere în Hidroelectrica; acum este rândul companiei sã confirme” l Radu Crãciun, preºedintele APAPR:
”Listarea Hidro este o veste excelentã, care însã nu va fi o soluþie-miracol pentru problemele cu care se confruntã BVB”

H
idroelectrica vine la
Bursa de Valori Bu-
cureºti (BVB) cu o
evaluare de 46,8 mi-
liarde de lei, cea mai
mare companie din
þara noastrã de la
BVB, cu mult peste

OMV Petrom a cãrei capitalizare este
de circa 32 miliarde de lei, listarea
fiind programatã la mijlocul sãptãm-
ânii viitoare, sub simbolul H20.

Fondul Proprietatea a vândut
printr-o ofertã publicã 19,94% din
producãtorul de energie, operaþiune ce
a fost suprasubscrisã atât de retail cât
ºi de instituþionali. Oferta s-a încheiat

la preþul de 104 lei pe acþiune, investi-
torii persoane fizice beneficiind de un
discount de 3% în primele cinci zile
ale operaþiunii, echivalentul unui preþ
de 100,88 lei. Tranºa dedicatã retailu-
lui a ajuns în final la 20% din întreaga
ofertã, dar din cauza suprasubscrierii
masive, investitorii individuali vor
primi numai 32 de acþiuni la 100 sub-
scrise. Banii pentru acþiunile subscrise
dar care nu au fost cumpãrate efectiv,
precum ºi cei din diferenþa de preþ,
sunt deja în conturile investitorilor.

Faþã de profitul net bugetat de Hi-
droelectrica pentru acest an, de aproape
3,7miliarde lei, compania vine în piaþã
cuunPrice toEarningsRatiode12,6.

Marcel Murgoci, Estinvest:
”Oferta Hidroelectrica a dat
semnalul cã existã bani în
piaþã”

MarcelMurgoci, directoruldeopera-
þiuni al Estinvest, spune cã ofertaHidro-
electrica s-a bucurat de un interesmajor
dinpartea investitorilor, uniidebutând în
piaþa de capital chiar pentru Hidro.

�OfertaHidroelectrica a dat semna-
lul cã existã bani în piaþã. Interesul a
fostmajor, atât din partea clienþilor ac-
tuali cât ºi din partea clienþilor noi,
pentru cã am avut multe deschideri de
conturi special pentru cumpãrarea de
acþiuni Hidroelectrica�, ne-a declarat

brokerul. �Este de salutat decizia ofer-
tantului de a aloca 5% din tranºa insti-
tuþionalilor cãtre cea de retail, pentru
cã astfel s-a mãrit free-float-ul real�.

Teoretic, întregul pachet vândut de
19,94% reprezintã free-float, dar în reali-
tate anumiþi investitori instituþionali pre-
cum fondurile de pensii cumpãrã pe ter-
menlung, tezaurizândîntr-unfelacþiunile.

Investitorii de retail au subscris la
preþul maximul din ofertã, de 112 lei,
dar preþul final a fost dat de instituþio-
nali, care au putut sã subscrie în inter-
valul 94 - 112 lei, în paºi de 0,5 lei.
�Aºteptãrile analiºtilor pentru preþul
acþiunii companiei erau în jurul nive-
lului de100 lei, aºa cãnuauapãrut sur-

prize majore din acest punct de vede-
re�, spune Marcel Murgoci.
Antonio Oroian, Goldring:
”Faptul cã s-a suplimentat tranºa
pentru retail nu poate fi decât de
bun augur, majorându-se astfel
ºi free-float-ul”

Antonio Oroian, ce activeazã în ca-
drul casei de brokeraj Goldring, este
de pãrere cã intervalul de preþ setat a
fost cât se poate de corect, încercând
sã fie mulþumite toate pãrþile.

ANDREI IACOMI
(continuare în pagina 4)

Raport UE: Numãrul mic de
magistraþi ºi concentrarea
presei – principalele probleme
identificate în þara noastrã

D
eficitul crescut de magistraþi
este problema cea mai mare
cu care se confruntã Justiþia
din þara noastrã, conform ra-

portului anual privind statul de drept
în Uniunea Europeanã, publicat, ieri,
de Comisia Europeanã.

�Sistemul de justiþie a suferit o revi-
zuire cuprinzãtoare prin modificarea
legilor Justiþiei, modificare care repre-
zintã un progres semnificativ pentru
consolidarea independenþei judiciare.
Sunt consemnaþi paºi importanþi între-

prinºi pentru a rãspunde preocupãrilor
rãmase cu privire la investigarea ºi ur-
mãrirea penalã a infracþiuni penale în
justiþie.

Noile legi ale justiþiei au adus
schimbãri importante în ceea ce pri-
veºte organizarea carierei ºi rãspunde-
rea magistraþilor, numirea, demiterea
ºi atribuþiile procurorilor de rang înalt
ºi organizarea ºi funcþionarea Inspec-
þiei Judiciare. (...) Eficienþa sistemului
de justiþie s-a îmbunãtãþit în general,
iar dezvoltarea instrumentelor digitale

a progresat în mod constant. În ciuda
eforturilor continue de a îmbunãtãþi si-
tuaþia, deficitul tot mai mare de magi-
straþi genereazã îngrijorãri serioase,
deoarece lipsa acutã a magistraþilor
este de naturã sã afecteze calitatea ºi
eficienþa justiþiei pe termen lung�,
precizeazã raportul Comisiei
Europene privind situaþia din þara
noastrã.

GEORGEMARINESCU
(continuare în pagina 3)

PLASAMENTE ALTERNATIVE

Sã vinã banii la români!
This is the Man, Victor
Man!�, dam de veste anul tre-
cut, în martie, când o lucrare
de pictorul clujean cu acest

prenume ºi nume, estimatã la
20-30 de mii de lire sterline, ºi
s-a obþinut 214 mii. Coleg de
bancã cu Adrian Ghenie, mul-
timilionarul, la ªcoala de la
Cluj, Victor Man face o figurã
aparte, mulþi îl considerã mai
bun decâtmai cunoscutul, eu îi
consider buni pe amândoi, fie-
care în felul lui.

Lucrarea de Victor Man vândutã
atunci se numea �Dwith Raven� ºi re-
prezenta o fatã zâmbitoare, probabil
D, cu o rochie cu boboci mari de ma-
gnolie. Era un ulei pe lemn, un lem-
niºor, dacã ne gândim cã era doar de
21,5 x 16 cm. Chiar mi-am permis sã

consider cã faþã de pictura de Ghenie
vândutã în aceeaºi licitaþie, a luiVictor
Man era un fel de etichetã. Referinþa
era strict la dimensiuni. �Self-Portrait

with Animal Mask�, de
Adrian Ghenie, care se dãduse
cu 50 demii de lire sterline pe-
stemilion, aveaunmetrupeun
metru ºi jumãtate. Era
�20th/21st Century: London
Evening Sale", ediþia 2022.

Tot �20th/21st Century:
LondonEveningSale� a fost ºi

acum, la sfârºit de iunie, când Victor
Man a intrat în rândul artiºtilor români
capabili de cel puþinunmilion, orice ar
fi el, dolari, euro sau lire sterline. A
reuºit 1.734.000 de lire sterline, pentru
o lucrare la care se aºteptau nu un mi-
lion-un milion ºi jumãtate, ci 100-150
de mii de lire sterline, deci de zece ori

mai puþin. ªi nu, lucrarea nu este pe
lemn ºi nici dimensiuni mici nu are!

Licitaþia la care Victor Man s-a fã-
cut milionar a avut marfã de cea mai
bunã calitate, cu un Paul Signac de
vreo 8 milioane, unii care l-au depãºit
pe român, dar ºimulþi alþii, delocnecu-
noscuþi, chiar ºi unPicasso, rãmaºi sub
nivelul de preþ al acestuia. La strictã
egalitate a fost cu Juan Miro.

Pictura �Weltinnenraum�, adicã
�Lumea din interior�, în germanã, re-
prezintã tot o tânãrã, în culori închise,
deºi atmosefera nu este apãsãtoare,
este, mai degrabã, Secession. Îºi þine
mânile pepântec, ca îngestul cunoscut
al femeii însãrcinate. ªi zâmbetul
enigmatic este cel al unei femei care
trãieºte miracolul maternitãþii.

(continuare în pagina 9)

KfW:
Climatul
de afaceri
din
Germania
este în
picaj

I
ndicele climatului de afaceri la ni-
velul întreprinderilor mici ºi mijlo-
cii s-a prãbuºit în iunie 2023, con-
form celui mai recent raport publi-

cat de KfW, banca de investiþii ºi dez-
voltare a statului german, în colaborare
cu Institutul Ifo (vezi graficul).

Indicele a scãzut cu
5,4 puncte faþã de luna
anterioarã, pânã la
-11,8 puncte, în condi-
þiile în care valoarea
zero este media istori-
cã. Indicele aºteptãrilor
pentru urmãtoarele
ºase luni a scãzut cu7,3

puncte, pânã la -21,7 puncte, iar indice-
le situaþiei curente a scãzut cu 3,2 pun-
cte, pânã la -1,1 puncte.

�Climatul de afaceri al întreprinderi-
lormici ºimijlocii este îndeclin în toate
sectoarele�, însã �a fost deosebit de
mare în comerþul cu amãnuntul ºi în
industria prelucrãtoare�, se mai aratã
în raport. Aici indicii climatului de
afaceri au scãzut cu 10 puncte, respec-
tiv 7,5 puncte, pânã la -14,4 puncte ºi
-18,1 puncte.

În ceea ce priveºte sectorul compa-
niilor mari, �starea de spirit s-a prã-
buºit chiar mai rapid decât în rândul
IMM-urilor�, dupã cum scriu analiºtii
de la KfW.

Indicele climatului de afaceri la ni-
velul companiilor mari a scãzut cu 9,4
puncte, pânã la -26 de puncte, în con-
diþiile în care indicele aºteptãrilor a
scãzut cu 13,3 puncte, pânã la -35,4
puncte, iar indicele situaþiei curente a
scãzut pânã la -15,3 puncte, de la -10,8
puncte în luna anterioarã.

Înrãutãþirea mai accentuatã a cli-
matului de afaceri pentru companiile
mari a fost determinatã ºi de prezenþa
lormaimare pe pieþele internaþionale,
care le expune mai mult evoluþiilor
economice adverse din China ºi Sta-
teleUnite. Raportul KfWcaracterize-
azã redresarea economicã a Chinei
drept �dezamãgitoare�, în timp ce
�recesiunea tehnicã aºteptatã demulþi
în SUAeste de naturã sã întunece per-
spectivele pentru multe companii in-
dustriale�.

Barometrul KfW - Ifo pentru
IMM-uri oferã veºti bune doar în ceea
ce priveºte evoluþia viitoare a inflaþiei,
deoarece a continuat scãdereaaºteptãri-
lor privind preþurile de vânzare, care du-
reazã deja de nouã luni.

(continuare în pagina 12)
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