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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (21.12.2006)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI noiembrie 2006 1,09%

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 21,21 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,0619 RON

• FDI Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . . . . 34,9166 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16,46 RON

• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,74 RON

• Orizont. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,85 RON

• Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 49,92 RON

• FVP (19.12.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22,8363 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,5754 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 21,88 RON

• Capital Plus (19.12.) . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,85 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,68 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,1704 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 44,5099 RON

• BT Clasic (20.12.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,55 RON

• BT Maxim (20.12.) . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,41 RON

• FON (19.12.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 50,2993 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,03 RON

• FI Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,8396 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,46 RON

• Active Dinamic. . . . . . . . . . . . . . . . . . . 18,7342 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,3812 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 102,61 RON

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 108,51 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . . 10,604 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 10,5381 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,47 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,67 RON

• BT Index (20.12.). . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,90 RON

CELE MAI MARI DOBÎNZI (%p.a.)
• La vedere: Piraeus Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3%

• 1 lunã: Libra Bank, Finansbank . . . . . . . . . . . . 8,00%

• 3 luni: Libra Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,10%

• 6 luni: B.C. Carpatica . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,10%

• 9 luni: Romexterra, RIB, Carpatica . . . . . . . . . 8,10%

• 12 luni: Finansbank, Libra Bank . . . . . . . . . . . 8,50%

• (la depozite în lei ale persoanelor fizice)

• Salariul mediu brut/economie (oct.):. . . 1155 RON
• Dobânda de referinþã BNR: . . . . . . . . . . . 8,75%/an

BNR: CURSUL OFICIAL (20.12.2006)
• Euro- . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,4179 RON

• Dolar- . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,5841 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (19.12.2006)
• BET: 8050,18 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,27%

• BET-C: 5025,08 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,26%

• BET-Fi: 63.011,74 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,25%

• BET ROTX: 17.642,77 . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,59%

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (20.12.2006)
• Dolar

• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,60 RON

• V – Maan. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,63 RON

• EURO

• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,41 RON

• V – Maan. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,44 RON

EDITORIAL
Este fireascã aceastã divizare? Este ea rodul

unor accidente de parcurs sau al unor influenþe
externe partidelor? De mai bine de un deceniu,
ideea cartelizãrii partidelor politice oferã o solu-
þie acestui gen de întrebãri. Sub influenþa unor
factori multipli (mediatizare, profesionalizare,
culturã organizaþionalã, experienþã guverna-
mentalã ºi administrativã), partidele occidenta-
le ar fi trecut de la faza ideologicã la cea prag-

maticã a existenþei lor. Odatã cu integrarea în sistem, participarea la gu-
vernare a devenit singurul obiectiv autentic. Pentru aceasta, partidele au
suferit un proces de divizare internã care a produs trei tipuri de membri:
oportuniºtii, militanþii loiali ideologiei de referinþã ºi reformatorii.

Citiþi, în pagina 3, articolul “Cartelizarea politicii româneºti”, semnat de
Cristian Pîrvulescu.

EVOLUTII FINANCIARE

ªmecheriile unor brokeri trec
“Alumil” de la extaz la agonie

M
anagerii de la “Alu-
mil Rom Industry”
sperau sã încaseze
pânã la Crãciun

banii din oferta publicã de
vânzare de acþiuni, ofertã su-
prasubscrisã de peste 16 ori.
Dar, ieri au avut neplãcuta sur-
prizã sã afle cã CNVM a suspen-
dat pentru douã sãptãmâni de-
contarea tranzacþiilor încheiate
în cadrul acestei oferte. Pe baza
unei sesizãri primite de la inve-
stitori, comisarii CNVM au de-
clanºat cercetarea ordinelor
executate prin intermediarii
ofertei. Sesizarea susþine cã au
existat societãþi de intermediere
care au introdus ordine de sub-
scriere pentru titlurile “Alumil”,
deºi clienþii lor nu dispuneau de

suficienþi bani în cont pentru
efectuarea acelor tranzacþii. Se
pare cã atunci când au vãzut cã
oferta este suprasubscrisã, bro-
kerii au mai introdus ordine de
subscriere chiar dacã nu aveau
banii, numai ca sã se asigure cã
vor obþine pachetul dorit iniþial.
În cazul în care CNVM va ajunge
la decizia anulãrii ordinelor de
subscriere fãcute fãrã acoperire
bãneascã, este posibil sã se facã
o recalculare a ratei de alocare a
acþiunilor subscrise. Totuºi,
existã ºi variante mai sumbre
care merg pânã la anularea
ofertei.

Gabriela Anghelache, pre-
ºedintele CNVM, ne-a decla-
rat: “În cursul zilei de astãzi
(n.r. ieri) am verificat o parte

din formularele trimise de in-
termediarii ofertei publice ºi
am constatat cã existã indicii
privind anumite nereguli ale
subscrierii. Cu scopul de a
proteja investitorii, CNVM a
luat hotãrârea sã suspende
douã sãptãmâni decontarea
tranzacþiilor efectuate în ca-
drul ofertei pentru a cerceta
amãnunþit toatã documenta-
þia primitã. Dacã se va dovedi
cã s-au încãlcat prevederile ar-
ticolului 174 din legea 297/
2004, atunci mãsurile luate
vor fi drastice. Prin acþiune în
justiþie se poate merge chiar
pânã la anularea ofertei publi-
ce, dar aceastã decizie nu intrã
în competenþa CNVM”. Dupã 3
ianuarie 2007 CNVM poate dis-
pune o nouã prelungire a mã-
surii de suspendare a decon-
tãrilor pentru încã douã sãp-
tãmâni pânã la finalizarea ve-
rificãrilor.

În concluzie, “Alumil Rom
Industry” nu îºi primeºte deo-
camdatã banii care îi revin din
subscrierea ofertei, deoarece
CNVM are nevoie de timp sã
ancheteze care dintre interme-
diari a greºit.

“Alumil” a încheiat contracte
de intermediere ºi distribuþie a
ofertei cu ºapte case de broke-
raj: “Alpha Finance România”,
“BT Securities”, “EFG Euro-
bank Securities”, “Eteba Ro-
mânia”, “Ieba Trust”, “Interca-
pital Invest” ºi SSIF “Broker”.

Diana Dorobanþu
(continuare în pag.3)

Fuziunea NYSE-Euronext, aprobatã
ºi de americani

Acþionarii “NYSE Group” Inc,
operatorul Bursei de Valori din
New York (New York Stock
Exchange - NYSE) au aprobat,
ieri, fuziunea cu piaþa pan-eu-
ropeanã Euronext, tranzacþie
cu o valoare de peste 14 miliar-
de de dolari. Votul america-
nilor a urmat celui acordat,
marþi, de acþionarii Euronext,
care s-au pronunþat în propor-
þie de 98,2% pentru fuziunea
cu NYSE. Astfel, cele douã pãr-
þi vor da naºtere primei burse
transatlantice pe care vor fi
tranzacþionate acþiuni, con-

tracte options ºi futures.
Dintre acþionarii “NYSE

Group“ cu drept de vot, 99,7%
s-au pronunþat în favoarea
afacerii cu Euronext. Tranzac-
þia se va finaliza în termen de
trei luni.

Votul exprimat de cele douã
burse a fost o victorie pentru
directorul executiv al “NYSE
Group”, John Thain, ºi omolo-
gul sãu din cadrul Euronext,
Jean-Francois Theodore. Eu-
ronext reuneºte pieþele din
Amsterdam, Bruxelles, Paris
ºi Lisabona. (A.V.)

STIRI

Statul, încolþit la
RAFO
l Problema proprietarilor reali ai rafinãriei, posibil subiect
de discuþie în CSAT l AVAS aºteaptã o decizie a CSAT
pentru a-i accepta pe noii proprietari de la RAFO l Numai
cã investitorii par sã-ºi fi aranjat deja problemele la Londra,
depinzând tot mai puþin de decizia statului

Problema proprietarilor reali
ai rafinãriei RAFO Oneºti,
dupã trei ani de plimbãri ale
acþiunilor prin cutii poºtale din
paradisuri fiscale ar fi trebuit
analizatã ieri în cadrul ºedinþei
Consiliului Suprem de Apãrare
a Þãrii (CSAT). Noul ºef al
AVAS, Teodor Atanasiu, a de-
clarat ieri, înainte de aceastã
ºedinþã, cã problema acþiona-
riatului RAFO ar fi urmat sã fie
analizatã în CSAT. Problema
Rafo îºi fãcea loc în mod logic
pe ordinea de zi a ºedinþei
CSAT, doar ca o problemã co-
nexã punctului de pe ordinea
de zi, intitulat “ riscuri de secu-
ritate economicã cu potenþial
de compromitere a includerii
României în culoarele de tran-
sport internaþional al gazelor
naturale ºi þiþeiului”.

Preºedintele Traian Bãsescu
a refuzat, la finalul ºedinþei, sã
comenteze acest punct de pe
ordinea de zi, subliniind cã nu
este, deocamdatã, de interes
public ºi cã e un subiect asu-
mat de Guvern, astfel cã va fi
analizat la nivelul Executivului.

De decizia pe care ar fi luat-o
ieri CSAT ar fi depins ºi soarta
proprietarilor de la RAFO, cãci
preºedintele AVAS, Teodor
Atanasiu, precizase ieri cã,
dupã ºedinþã, instituþia pe
care o conduce va lua o decizie
dacã va accepta preluarea,
prin novaþie, a acþiunilor de cã-
tre noii investitori ai rafinãriei.

Numai cã jocul prin cutiile
poºtale fãcut de investitorii de
la Rafo s-ar putea sã le facã o
surprizã de proporþii autoritã-
þilor noastre. ªi asta pentru cã
se pare cã noii investitori au
preluat, deja, la Londra, direct
pe acþionarul majoritar al
RAFO (iar nu acþiunile RAFO),
dupã ce a încercat fãrã succes
sã obþinã novaþia ºi acþiunile
rafinãriei timp de un an ºi ju-
mãtate. Cum s-a ajuns aici, ca
o companie de dimensiunea
Rafo sã nu ºtim, în realitate,
cui aparþine, este o poveste ex-
trem ciudatã, întinsã pe aproa-
pe trei ani.

Daniel Bojin
(continuare în pag.7)

Euro scade sub 3,4 lei pe piaþa monetarã
interbancarã

La închiderea ºedinþei de
tranzacþionare de ieri, pe piaþa
interbancarã, un euro era co-
tat de bãncile comerciale la

3,3915 lei la cumpãrare ºi la
3,3950 lei la vânzare, dupã ce,
la deschiderea sesiunii, un
euro valora 3,4170 lei -3,4190
lei. Dealerii ne-au spus cã aceas-
tã scãdere a fost determinatã
de plasarea unor ordine foarte
mari de vânzare de valutã.
Aceºtia mai susþin cã, ieri,
mulþi investitori strãini din toa-
te statele din zonã au vândut
valutã. Cursul oficial anunþat,
ieri, de Banca Naþionalã a
României, pentru moneda uni-
cã europeanã a fost de 3,4179
lei, în scãdere cu 0,0069 lei
faþã de marþi, când cursul euro

a fost de 3,4248 lei.
Acest nivel scãzut al cursului

euro nu a mai fost atins din
data de 10 august anul trecut.
În acea zi, cursul oficial anun-
þat de BNR a fost de 3,4022 lei
pentru o unitate monetarã eu-
ropeanã. Surse din piaþã afir-
mã cã, potrivit estimãrilor in-
vestitorilor, odatã cu aderarea
þãrii noastre la Uniunea Euro-
peanã, moneda naþionalã va
continua sã se situeze pe un
trend crescãtor, ca urmare a
faptului cã investitorii vor gene-
ra intrãri mari de fonduri în
România. (A.B.)

Surprize pentru administratori

L
egea nr.31/1990 a fost
masiv modificatã, prin
Legea nr.441/ 2006,
publicatã în M.Of. în

28.11.2006. Modificarea a intrat
în vigoare la 1.12.2006 (la 3 zile
de la publicare), deºi în proiect
era prevãzut un termen de 90 de
zile de intrare în vigoare.

Întrucât procesul legislativ a tre-
nat, termenul de trei luni nu a
mai fost posibil - imperativul
aderãrii a impus intrarea în vi-
goare înainte de sfârºitul anului.

Problema este cã modul de
funcþionare a societãþilor pe
acþiuni ºi, în special, statutul
juridic ºi profesional al admi-

nistratorilor, s-au schimbat fun-
damental ºi aceasta cu efect
imediat, din data de 1 de-
cembrie. Legea nu prevede vreo
dispoziþie tranzitorie ºi nici alt
termen de intrare în vigoare.
Spre exemplu, administratorii
nu mai pot cumula un contract
de muncã cu funcþia de admi-
nistrator la aceeaºi societate.
Legea spune cã, odatã cu ac-
ceptarea funcþiei de adminis-
trator, eventualul contract de
muncã al administratorului cu
societatea în cauzã se suspen-
dã. De asemenea, legea spune
cã o persoanã nu (mai) poate fi
administrator decât dacã va fi
acceptat în mod expres, în
scris, funcþia de administrator.

Conf. univ. dr.
Gheorghe Piperea

(continuare în pag.3)

A
derarea Româ-
niei la Uniunea
Europeanã, la 1
ianuarie 2007,
reprezintã o re-
alizare majorã,

fiind totodatã un factor deter-
minant pentru dezvoltarea eco-
nomicã a þãrii, considerã Jero-
en Kremers, director executiv în
cadrul FMI, reprezentant al
României în Consiliul de Admi-
nistraþie al instituþiei. Domnia

sa a organizat, ieri, o întâlnire
restrânsã cu jurnaliºtii, în ca-
drul cãreia ºi-a prezentat im-
presiile referitoare la evoluþia
þãrii noastre. În ce priveºte anul
care se încheie, domnul Kre-
mers a apreciat creºterea eco-
nomicã a României, estimatã la
7,5% - “cifrã foarte bunã” în opi-
nia sa, precum ºi procesul de
dezinflaþie – de la 8,5% în 2005
la 5% anul acesta. Jeroen Kre-
mers a mai menþionat cã, deºi

este prematur pentru estimãri
pe întregul an, deficitul fiscal a
fost destul de echilibrat la finele
lunii noiembrie, ceea ce înseam-
nã cã acest indicator “se va
încadra în limite rezonabile”.

Reprezentantul FMI a fãcut
referire ºi la provocãrile anului
care vine, subliniind cã þara
noastrã va trebui sã-ºi menþi-
nã stabilitatea macroeconomi-
cã. “Provocãrile majore ale
anului 2007 vor fi controlul
creºterilor salariale, al defici-
tului fiscal ºi continuarea poli-
ticilor structurale, a investiþii-
lor în infrastructurã, drumuri,
educaþie, perfecþionare profe-
sionalã, continuarea reforme-
lor structurale - a pensiilor
spre exemplu”, a declarat Je-
roen Kremers. Conform spuse-
lor sale, controlul creºterilor
salariale va trebui sã priveascã
atât sistemul public, cât ºi cel
privat, mai ales cã, în acest
moment, “toatã lumea aºteap-
tã ca, odatã cu intrarea în UE,
sã câºtige mai mult, respectiv
sã cheltuiascã mai mult”. În
opinia oficialului FMI, acest
proces trebuie sã se facã

gradual, astfel cã majorarea
salariilor trebuie sã se
producã dupã creºterea
competitivitãþii.

În privinþa deficitului fiscal,
Jeroen Kremers a precizat cã
un deficit de 3% din PIB este “o
limitã pentru vremuri grele,
nu o þintã pentru o perioadã
bunã”. Reprezentantul FMI a
spus cã acest control este foar-
te important dacã luãm în con-
siderare deficitul de cont cu-
rent. “El trebuie finanþat prin
intrãrile de capital, iar în acest
caz încrederea investitorilor
este esenþialã”, spune Jeroen
Kremers, adãugând cã, pânã
acum, deficitul de cont curent
a fost finanþat cu destul de
multã uºurinþã, în baza influ-
xurilor de capital, respectiv a
banilor proveniþi din privati-
zãri. “România trebuie sã
menþinã încrederea investito-
rilor”, afirmã domnul Kremers,
anticipând cã bani vor conti-
nua sã vinã ºi în 2007, dat
fiind cã mai sunt privatizãri de
realizat.

Alina Vasiescu

Piaþa noastrã de construcþii va atinge
10 miliarde de euro pânã în 2010

Pânã în 2010, producþia pe
piaþa româneascã de con-
strucþii va ajunge la 10 miliar-
de de euro, estimeazã un al
studiu al firmei de consultanþã
“Deloitte”. Numãrul de angajaþi
în acest sector va fi cuprins

între 450.000 ºi 500.000. Esti-
mãrile s-au bazat pe proiectele
de construcþie a 1.000 de kilo-
metri de autostradã ºi 500.000
de metri pãtraþi de spaþii co-
merciale ºi mall-uri.

(pagina 8)

Bank of Cyprus a primit licenþa de
operare pe piaþa din România

Banca Ciprului (Bank of
Cyprus) a primit miercuri, 20
decembrie, din partea Bãncii
Naþionale a României, licenþa
de operare pe piaþa din Româ-
nia.

Banca va deveni operaþiona-
lã în luna martie ºi va avea se-
diul central în Calea Doroban-
þilor. Banca Ciprului va oferi
produse ºi servicii atât pentru

sectorul corporate cât ºi retail,
venind deopotrivã în sprijinul
marilor companii ºi al persoa-
nelor fizice. Portofoliul de ser-
vicii va fi completat de compa-
nia de Leasing a bãncii, care va
deveni operaþionalã chiar îna-
inte de finalul anului. Directo-
rul executiv al Bãncii Ciprului
în România va fi Vassilis Papa-
ioanno. (R.P.)

Jeroen Kremers, director
executiv în cadrul FMI

În ultimele 20 de zile ar fi trebuit sã plouã, în mod normal, cu de-
misii prin consiliile de administraþie ale companiilor de stat, potri-
vit noilor prevederi ale legii societãþilor comerciale, intrate în vi-
goare la 1 decembrie 2006. Administratorii societãþilor pe acþiuni
care sunt ºi salariaþi ai companiei respective sunt nevoiþi sã alea-
gã: ori una, ori alta! Cãci, contractul lor de muncã va fi suspendat
oricum pe durata mandatului de administrator. Noile prevederi se
aplicã la majoritatea societãþilor pe acþiuni, indiferent dacã sunt
cu capital de stat sau privat, dar specialiºtii cred cã mai afectate
vor fi companiile cu capital de stat. Prezentãm, în continuare, un
comentariu pe aceastã problemã al profesorului Gheorghe Pipe-
rea, care analizeazã de pe poziþia specialistului efectele noilor
prevederi legale, intrate brusc în viaþa companiilor.

FMI ne îndeamnã
sã fim atenþi
la deficitul fiscal

Privatizarea CEC nu trebuie amânatã
Jeroen Kremers este de pãrere cã statul nu ar avea niciun avan-

taj dacã va pãstra CEC în posesia sa. “Privatizarea CEC este o
idee bunã, iar modalitatea în care se va realiza acest proces tre-
buie sã fie una corectã”, declarã Jeroen Kremers, adãugând cã nu
trebuie amânatã prea mult privatizarea. Domnia sa atrage atenþia
cã, dacã România va aºtepta prea mult, vor veni alte bãnci pe
segmentul economisirii, iar poziþia CEC se va deteriora.

Evoluþia leului, greu de anticipat
Jeroen Kremers ne-a declarat cã nu poate previziona cum va

evolua moneda noastrã în 2007, considerând, însã, cã nivelurile
actuale atinse de leu trebuie luate în considerare. “Anul acesta
au fost presiuni datoritã intrãrilor de capital, iar dacã acest lucru
va continua sau nu, depinde de factorii externi”, a conchis ofi-
cialul FMI.

Gabriela Anghelache


