
Y pag1 sus ziar_bursâC pag1 sus ziar_bursa M pag1 sus ziar_bursa Y pag1 sus ziar_bursa

K pag1 jos ziar_bursaC pag1 jos ziar_bursa M pag1 jos ziar_bursa Y pag1 jos ziar_bursa

VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE ( 20.11.)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI oct. 2007 0,97%

EVOLUTII FINANCIARE

• Pionner Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . 36,2859 RON

• BCR Clasic (19.11.) . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,36 RON

• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,43 RON

• Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,82 RON

• Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 52,13 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,5451 RON

• Vanguard Protector . . . . . . . . . . . . . . 23,9641 RON

• F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . . . . . . 4,7792 RON

• BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,76 RON

• BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,86 RON

• FON . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 58,9939 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,75 RON

• Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,9879 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,08 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22,1201 RON

• KD Maximus (19.11.) . . . . . . . . . . . . . . 19,7986 RON

• BCR Expert (19.11.) . . . . . . . . . . . . . . . 112,44 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,65 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,02 RON

• BCR Dinamic (19.11.) . . . . . . . . . . . . . . . 23,83 RON

• Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,04 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,7 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,4984 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 46,6941 RON

• BT Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,89 RON

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 114,62 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . 11,3185 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,92 RON

• KD Optimus (19.11.) . . . . . . . . . . . . . . 11,1197 RON

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22,43 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 11,1015 RON

•

CELE MAI MARI DOBÂNZI (%p.a.)
• La vedere: B. Romaneasca. . . . . . . . . . . . . . . 0,75%

• 1 lunã: Carpatica . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,25%

• 3 luni: RIB, Bancpost. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,30%

• 6 luni: RIB, Libra . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,50%

• 9 luni: RIB, Libra Bank. . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,75%

• 12 luni: Libra Bank, RIB. . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,00%

• (la depozite în lei ale persoanelor fizice)

• Salariul mediu brut/economie (sep.): . . . . 1411 RON

• Dobânda de referinþã BNR (nov.): . . . . . . . . . . 7%/an

• Dobânda de politicã monetarã:. . . . . . . . . . . 7,5%/an

BNR: CURSUL OFICIAL (19.11.2007)
• Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,4833 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,3800 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (19.11.2007)
• BET: 9. 028,14 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,74%

• BET-C: 6.309,25 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,38%

• BET-Fi: 70.820,46 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,96%

• ROTX: 20.037,95 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,40%

•

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (19.11.2007)
• Dolar

• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,37 RON

• V – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,41 RON

• EURO

• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,47 RON

• V – Romania Exchange. . . . . . . . . . . . . . . 3,49 RON

Revoluþia pe care Cristian
Sima – preºedintele casei de
brokeraj WBS – o programase
la Bursa de Valori Bucureºti
(BVB) pentru 18-19 ianuarie
2008 ca sã schimbe conduce-
rea, a fost devansatã cu exact o
lunã de însuºi Septimiu Stoi-
ca, preºedintele Bursei.

Ieri, Stoica ºi-a anunþat re-
tragerea într-o neaºteptatã
conferinþã de presã, pre-
cizând cã vacantarea funcþiei
de preºedinte BVB va deveni
efectivã pe 18-19 decembrie,

date la care sunt convocate
Adunãrile generale ale acþio-
narilor Bursei care sã opere-
ze modificãri în Statutul
BVB, astfel încât sã-i fie per-
mis ºi directorului general al
Burse i sã f ie a les drept
preºedinte al Consil iului
Bursei.

În fapt, Adunãrile generale
programeazã, prin ordinea de
zi, sã-l desemneze pe actualul
director general al BVB Stere
Farmache drept preºedinte al
Consiliului Bursei.

În plus, ele propun sã redu-
cã numãrul de membri ai Con-
siliului de la nouã, la ºapte, sã
reducã durata mandatului
Consiliului de la patru, la doi
ani ºi eventual, sã fie revocaþi
unii membri ai Consiliului în
exerciþiu ºi sã fie aleºi alþii
pentru completarea echipei de
conducere pentru cele aproxi-
mativ douã luni câte vor mai fi
rãmas din actualul mandat,
dacã scurtarea lui va f i
aprobatã.

Este, cu adevãrat, o propu-

nere “revoluþionarã” aceasta a
preºedintelui demisionar Sep-
timiu Stoica.

În conferinþa de presã, Stoi-
ca ºi-a justificat propunerea
prin faptul cã, la alegerile pe
care le-a câºtigat cu doi ani în
urmã, ºi-a asumat sã facã po-
sibil ca directorul general al
BVB sã poatã deveni ºi
preºedinte al Bursei (sã no-
tãm, aici, cã deºi se vorbeºte în
mod corect, “in abstracto”, des-
pre “directorul general al BVB
“, totuºi, tot timpul, este vorba
despre ºi numai despre con-
cretul ºi particularul Stere
Farmache, ale cãrui calitãþi
personale insuflã plauzibilul
propunerii).

Septimiu Stoica a spus ieri
cã se simte responsabil pentru
ideea asumatã ºi de aceea s-a
decis la “operaþie” – se
retrage.

Frumos. Elegant.
Dar adevãrul este ceva mai

cuprinzãtor, iar frumosul ºi
elegantul sãu reprezintã doar
o parte.

În definitiv, de ce ºi-a ales
Septimiu Stoica momentul
ãsta ºi n-a fãcut-o mai devre-
me sau mai încolo?

Stoica se aflã la mijlocul
mandatului sãu de patru ani
(a fost ales preºedinte BVB în
februarie 2006).

Florian Goldstein
(continuare în pagina 3)

Eleganta demisie a lui
Septimiu Stoica – un
adevãr parþial

Momentul “Farmache”

Ar fi caraghios sã salut ideea ca directorul general al BVB sã poa-
tã fi ales ºi preºedintele ei, pentru cã, pur ºi simplu, este ideea mea.

Am lansat-o cu cinci ani în urmã, am promovat-o în comunita-
tea brokerilor prin articole scrise în “BURSA”, dar ºi prin dialo-
guri directe.

Nu-mi pot saluta propria idee. Ar fi, în acelaºi timp, ºi prea mul-
tã modestie, dar ºi prea multã aroganþã. Adicã aº fi caraghios.

În schimb, mã bucur cã ideea s-a pãstrat, a fost preluatã, însuºitã ºi
a dobândit caracter oficial, chiar dacã acest proces a durat cinci ani.

În definitiv, Stere Farmache este încã tânãr ºi activ (Doamne!,
ce s-ar fi întâmplat dacã brokerii mi-ar fi procesat ideea timp de o
sutã de ani?!).

Director general al Bursei încã din 1995, Stere Farmache nu
este doar personalitatea “de permanenþã” a pieþei de capital, ci ºi
figura ei luminoasã - un specialist sobru, acoperind atât filozofia
pieþei cât ºi detaliile ei tehnice.

Un om integru care a strãbãtut perioade ale unor conduceri
dubioase (unii membri de altã datã au suportat condamnãri
efectuând stagii pe la închisori), reuºind sã salveze legalitatea ºi
principiile pieþei, în pofida unor presiuni interne, ba chiar ºi con-
tra presiunilor venite dinspre autoritatea de reglementare CNVM
(sã nu uitãm cã vechea echipã CNVM a favorizat listarea forþatã a
societãþilor comerciale pe Rasdaq, iniþiativã de care Stere Far-
mache s-a þinut mereu departe, deºi, astfel, în competiþia dintre
Bursã ºi piaþa extrabursierã, era puternic defavorizat).

Este foarte adevãrat ceea ce a spus ieri actualul preºedinte
BVB Septimiu Stoica despre Stere Farmache: “Farmache este un
activ de valoare al pieþei”.

Adaug: Farmache, este, probabil, personalitatea cea mai po-
trivitã atât pentru soluþionarea disensiunilor interne BVB, cât ºi
pentru reaºezarea raporturilor cu Bursa de la Sibiu în termeni
normali - fie de concurenþã, fie de colaborare - dar ºi pentru dez-
voltarea pieþei ºi orientarea BVB în hãþiºul parteneriatelor
internaþionale.

De fapt, acesta este momentul “Farmache”, pe care BVB n-ar
trebui sã-l rateze, cum a fãcut-o în atâtea rânduri, pe alte subiecte.

MAKE

ALERT

SUA - recesiune anul viitor?
Numãrul specialiºtilor care cred cã economia

SUA, cea mai mare din lume, va intra în rece-
siune în 2008, aproape cã s-a dublat în ultimele
douã luni, potrivit unui studiu realizat de Na-
tional Association for Business Economics
(NABE). Astfel, nouã din cei 50 de economiºti
intervievaþi în intervalul 22 octombrie – 6 no-
iembrie, spun cã sunt ºanse de peste 50% sã
asistãm la o scãdere a economiei Statelor Unite
în urmãtoarele 12 luni, faþã de numai cinci din
46 care aveau aceastã pãrere în luna septem-
brie. Însã, aproape trei cincimi din cei chestio-
naþi cred cã sunt ºanse în proporþie mai micã de
30% ca SUA sã intre în recesiune.

Conform sondajului NABE, prãbuºirea pieþei
imobiliare americane, turbulenþele de pe pieþele
financiare ºi costul mare al energiei vor deter-
mina o expansiune economicã de numai 1,5%
în acest trimestru, faþã de ultimul trimestru din
2006.

“Deºi economia SUA se confruntã cu un risc
sporit de recesiune din cauza problemelor de pe
piaþa creditelor, a sectorului imobiliar ºi a pre-
þului energiei, specialiºtii NABE nu se gândesc
la un declin ca la o certitudine”, a declarat Ellen
Hughes-Cromwick, preºedintele NABE ºi direc-
tor-economist ºef la “Ford Motor” Co.

Specialiºtii intervievaþi de NABE cred cã
economia SUA se va redresa în cea de-a doua
parte a lui 2008, iar în ultimele trei luni ale
anului viitor am putea observa un ritm de
creºtere de 3%.

Pentru perioada cuprinsã între ultimul tri-
mestru al anului curent ºi ultimul trimestru din
2008, NABE anticipeazã o expansiune econo-
micã de 2,6%, mai micã decât estimarea lansa-
tã în septembrie, însã mai mare decât cea
preconizatã pentru 2007: 2,4%.

Alina Vasiescu

Comisia Europeanã:
Preluarea "Rompetrol" de
cãtre KMG nu afecteazã
competiþia

Comisia Europeanã a arãtat cã tranzacþia Rompetrol-KazMu-
naiGas (KMG) nu va afecta competiþia în spaþiul economic euro-
pean, iar activitãþile celor douã companii sunt complementare
pe piaþa din UE, se aratã într-un comunicat al Comisiei. Comisia
Europeanã (CE) a anunþat ieri cã a avizat favorabil preluarea a
75% din acþiunile Rompetrol de cãtre KazMunaiGas. Investigaþia
Comisiei Europene a concluzionat cã aceastã tranzacþie nu va
afecta competiþia în spaþiul economic european, se aratã în
comunicatul forului european.

KMG desfãºoarã activitãþi de producere a þiþeiului ºi a gazelor
naturale în Kazahstan, Rusia ºi Azerbaidjan, deþine o rafinãrie în
Kazahstan ºi vinde produse petroliere în Kazahstan, Rusia ºi
China. Compania nu desfãºoarã activitãþi de vânzare a produse-
lor petroliere rafinate în UE, mai aratã reprezentanþii CE. De ase-
menea, KMG desfãºoarã activitãþi de transport al þiþeiului ºi
gazelor prin conducte ºi pe cale maritimã.

De cealaltã parte, Rompetrol este activã pe piaþa de rafinare ºi
pe cea de vânzare a produselor petroliere rafinate în Europa de
Sud-Est, în Franþa ºi în Spania.

Activitãþile celor douã parþi în Europa sunt complementare,
mai aratã reprezentanþii Comisiei Europene. “KMG nu vinde þiþei
sau produse petroliere în UE, iar Rompetrol vinde produse rafi-
nate, dar nu produce þiþei sau gaze naturale”, se mai aratã în
comunicatul Comisiei.

Investigaþia declanºatã de CE aratã cã aceastã tranzacþie
nu va ridica probleme legate de competiþie, întrucât cota de
piaþã a KMG pe segmentul de upstream este redusã. De ase-
menea, pe piaþa de downstream, Rompetrol deþine cote redu-
se, cu excepþia României, pentru vânzãrile non-retail de mo-
torinã ºi GPL. Pe aceastã piaþã, Rompetrol are competitori
puternici, cum ar fi Petrom, LukOil ºi Rafo, aratã Comisia Eu-
ropeanã.

KazMunaiGas a anunþat, în luna august a acestui an, cã a
încheiat un acord de preluare a pachetului majoritar din
Rompetrol Group de la Rompetrol Holding, iar valoarea de
piaþã a The Rompetrol Group NV a fost calculatã la 3,616 mi-
liarde dolari.

C.P.

Producãtorii de zahãr s-au sãturat
sã fie duºi cu “zãhãrelul”

Producãtorii de zahãr vor
bloca, începând de astãzi, toa-
te drumurile naþionale care fac
posibil accesul la fabricile de
producþie ºi se pregãtesc de
grevã, ne-a declarat Ioan
Armenean, preºedintele Patro-
natului Român al Zahãrului.

“Suntem exasperaþi de bar-
baria liberalã ºi de politica
Uniunii Europene care urmã-
reºte desfiinþarea fabricilor
de zahãr din România. Sub-
venþiile acordate de Uniune
reprezintã doar 25% din ceea
ce primesc statele occiden-

tale. Trebuia sã primim 500
de euro pe hectar, din care
350 de euro veneau de la
UE. Ministrul Agriculturii,
Dacian Cioloº a trimis Mi-
nisterului Economiei, o ce-
rere pentru suplimentarea
subvenþ i i lor , dar Vosga-
nian a refuzat. Ministerul
are probabil bani doar pen-
tru campani i e lectora le ,
pentru noi nu ”, ne-a expli-
cat Armenean.

Fabricile de zahãr sunt pe
punctul de “a-ºi închide porþi-
le” deoarece, potrivit Patrona-

tului Român al Zahãrului, “se
merge pe ideea importului ma-
siv din UE, cu 1,9 lei la kg, faþã
de 2,7 lei pe kg”, preþul practi-
cat pe piaþa autohtonã.

În plus, potrivit domnului
Armenean, producãtorii de
zahãr sunt obl igaþ i sã plã-
teascã o taxã “de pedeapsã”
Uniunii Europene, din prici-
na “modului orbeºte” de ne-
gociere a contractului de ade-
rare.

Cãtãlin Deacu
(continuare în pagina 2)

EDITORIAL
“Votul uninominal va duce la dominaþia
unui singur partid (eventual a partidului
prezidenþial)”. Fals. Istoria electoralã ne
aratã cã scrutinul majoritar tinde sã asigure
alternanþa politicã. Dimpotrivã, în sisteme-
le proporþionale au apãrut cazurile clasice,
în care un partid a dominat decenii întregi
un Parlament. Suedia a avut aproape un
secol de dominaþie social-democratã, cu

scrutin proporþional. În Bavaria, din 1957 încoace, niciun partid nu a
învins Uniunea Social-Creºtinã. În scrutin proporþional.
Citiþi, în pagina 2, articolul intitulat “Zece mituri despre uninominal”,
semnat de Cãtãlin Avramescu

BURSA DE VALORI

Stere Farmache

Septimiu Stoica


