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A
nunþul cã, pe 15 septembrie,
la Moldova BusinessWeek,
se va semna acordul oficial
pentru înfiinþarea unei noi

burse � Bursa de Valori Chiºinãu
(BVC) � a venit ca o urmare fireascã
a convocãrii acþionarilor de cãtre
Bursa de Valori Bucureºti (BVB),
pentru a aproba participarea societã-
þii la înfiinþarea entitãþii mai sus nu-
mite, aºa cum apãruserã informaþii
încã din luna decembrie a anului tre-
cut, eveniment despre care am scris
ºi în urmã cu câteva luni.

La sfârºitul lui iunie, parlamentul
de peste Prut a aprobat Strategia pie-
þei de capital a Republicii Moldova
pentru perioada 2025-2030, dând
proiectului despre care am discutat
în luna februarie putere de lege. În
primul rând, în Strategie este stipula-
tã clar direcþia: pentru Republica
Moldova ... integrarea cu o piaþã de
capital regionalã din Uniunea Euro-
peanã, mai cu seamã România (por-
nind de la relaþiile care leagã Repu-
blica Moldova ºi România sub
aspect lingvistic, cultural ºi econo-
mic), ar deschide multiple oportuni-
tãþi ... Punct! Deci, în domeniul pie-
þei de capital s-a fixat cap compas
România, mizând pe afinitãþile cul-
turale , de comportament ºi pe faptul
cã vorbim aceeaºi limbã. Interesant
este cã afinitãþile de limbã, culturale
ºi economice stau la baza multor co-
operãri între pieþele europene ºi, aici,
se pot aminti exemple care ilustreazã
aceastã abordare:

Bursa de Valori Varºovia (WSE)
ºi companiile ucrainene: apropierea
culturalã ºi geograficã a permis lista-
rea unui numãr de companii ucraine-
ne, precum Kernel sau Astarta, pe
WSE. Acestea au atras capital euro-
pean, demonstrând cã o bursã regio-
nalã poate sprijini economii vecine
fãrã a le submina independenþa.

Nasdaq Baltic ºi bursele nordice:
bursele din Estonia, Letonia ºi Litua-
nia s-au integrat sub Nasdaq Baltic,
cãpãtând astfel consistenþã, iar ulte-
rior au intrat sub umbrela burselor
nordice (Nasdaq Stockholm, Helsin-
ki, Copenhagen), în cadrul Nasdaq
Nordic. Astfel, companiile baltice au
acces facil la capitalul internaþional,
pãstrând identitatea fiecãrei burse.

LAURENÞIUCÃPCÃNARU,
ECONOMIST

(continuare în pagina 12)

De ce a cãzut proiectul
ROCA Agri RDF? Douã
versiuni, un faliment
lFlorin Deznan: ”Majorãrile de capital ºi numirea administratorilor se fac prin

hotãrâri ale AGA; or, la noi s-au fãcut prin decizii ale Consilului de Administraþie”

l ”Au fãcut treaba asta printr-un CA tocmai ca sã eludeze AGA, unde eu aveam

drept de veto”, afirmã antreprenorull ”Achiziþia Dachim s-a dovedit principalul

factor destabilizator pentru RDF”, spune Florin DeznanlComitetul Creditorilor

RDF se va reuni sãptãmâna viitoare pentru a desemna un evaluator al pãrþilor

sociale achiziþionate ºi vândute din Adidana, Dachim ºi Supliment

S
epararea companiilor
din holdingul agricol
ROCA Agri RDF
anunþatã în aceastã pri-
mãvarã nua fost lipsitã
de tensiuni. Florin
Deznan, partenerul

ROCA în holding ºi fondatorul firmei
de agribusiness RDF susþine cã dezin-
tegrareaRocaAgri RDF ºi insolvenþe-
le ce au urmat au fost rezultatul deci-
ziilor reprezentanþilor ROCA Inve-
stments, ce au inclus achiziþii nejusti-
ficate ºi supraevaluate, conflict de in-
terese ºi risipã de resurse.

Mai mult decât atât, Florin Dez-
nan afirmã cã reprezentanþii ROCA
Investments au eludat o adunare a
acþionarilor RDF, în care el avea
drept de veto, luând anumite decizii
� precum numirea unui administra-
tor ºi majorarea capitalului unei so-
cietãþi din grup � care erau doar de

competenþa AGA, conform legii so-
cietãþilor comerciale. În schimb,
Rudi Vizental, CEO al ROCA Inve-
stments, afirmã cã modul în care
s-au luat deciziile în Consiliul de
Administraþie invocate de Deznan
respectã atât prevederile legale ºi
statutare, cât ºi criteriile/practicile
de bunã guvernanþã ale companiei.
Din punctul sãu de vedere, cauzele
care au erodat proiectul ROCAAgri
RDF þin de execuþie ºi de fragilita-
tea structurii operaþionale interne în
faþa ºocurilor externe, dar ºi de o de-
zaliniere între acþionari, într-un
context macroeconomic dificil: un
rãzboi care a redefinit, bulversat ºi
volatilizat comerþul cu cereale, o
creºtere abruptã a ratelor dobânzi-
lor, inflaþie, modificãri legislative
neinspirate.

ROCA Investments face parte din
Impetum Group, entitate care, în

parteneriat cu IRE AIFM HUB din
Luxemburg, a fost selectatã de Co-
mitetul Reprezentanþilor Fondului
Proprietatea drept candidat preferat
pentru administrarea fondului.
Parteneriatul dintre ROCA
Investments ºi RDF a
început în noiembrie 2019;
în luna martie a acestui an,
ROCA a anunþat ieºirea
din acþionariatul RDF ºi
reconfigurarea
portofoliului agricol

Parteneriatul dintre ROCA Inve-
stments ºi RDF a început în noiem-
brie 2019, iar în vara anului 2022 s-a
transformat în holdingul de agricul-
turã ROCA Agri RDF.

ANDREI IACOMI
(continuare în pagina 11)

Parteneriatul
ROCA Agri RDF
a fost construit
pe viziuni ºi
aºteptãri diferite

(Interviu cu Rudi Vizental, CEO la
ROCA Investments)

P
arteneriatul ROCA
Agri RDF a fost con-
struit pe viziuni ºi
aºteptãri diferite, ceea
ce a generat o deterio-
rare a regimului de
încredere ºi tot mai

multe disensiuni, spune Rudi Vizen-
tal, CEO al ROCA Investments,
într-un rãspuns transmis ziarului
BURSA, legat de destrãmarea hol-
dingului de agri-business al ROCA
ºi de afirmaþiile fostului partener,
Florin Deznan.

�ROCAAgri RDF a fost conceput
ca un holding naþional în agri-busi-
ness, cumaimulte linii de business ºi
companii, combinând creºtere orga-
nicã ºi M&A. În trei ani, grupul a
evoluat de la o companie localã cu o
cifrã de afaceri de 70 milioane lei la
un perimetru naþional, un holding
specializat cu peste 1,3 miliarde lei

cifrã de afaceri ºi cu ºase companii�,
afirmã Rudi Vizental.
Din punctul de vedere al reprezen-
tantului ROCA, cauzele care au ero-
dat ulterior proiectul ROCA Agri
RDF þin de execuþie ºi de fragilitatea
structurii operaþionale interne în faþa
ºocurilor externe, dar ºi de o dezali-
niere între acþionari, într-un context
macroeconomic dificil: un rãzboi
care a redefinit, bulversat ºi volatili-
zat comerþul cu cereale, o creºtere
abruptã a ratelor dobânzilor, inflaþie,
modificãri legislative neinspirate.
�Toatã activitatea noastrã a fost
orientatã spre a urmãri consecvent
interesul companiei ºi al acþionari-
lor, am rãspuns cu infuzii unilaterale
de capital ºi am încercat toate soluþii-
le de guvernanþã ºi finanþare disponi-
bile�, spune Rudi Vizental. (A.I.)

(citiþi interviul în pagina 11)

Noua strategie de
apãrare a Americii
lasã Europa singurã
ºi descoperitã

P
rioritãþile noii strategii de
apãrare a Statelor Unite vor
fi teritoriul naþional ºi emi-
sfera occidenta lã ,

conform unui document obþi-
nut de publicaþia online Politi-
co.

Acþiunile ºi politicile de li-
mitare a influenþei Rusiei ºi
Chinei trec pe plan secund, la
fel cum trece ºi cooperarea cu
Europa, cu toate cã, în partea
introductivã, se aratã cã �este din ce
în ce mai clar cã China ºi Rusia do-
resc sã modeleze o lume în concor-
danþã cu modelul lor autoritar�.

�Aceasta va fi o schimbaremajorã
pentru SUA ºi aliaþii sãi de pe mai

multe continente�, a declarat una
dintre persoanele informate cu privi-
re la proiectul strategiei, iar �vechile

promisiuni de încredere ale
SUA sunt puse sub semnul
întrebãrii".

Politico aminteºte cã mai
pot apãrea modificãri pânã
când strategia va fi trimisã
preºedintelui Trump, însã pri-
mele schimbãri au apãrut
deja, dupã cum aratã trimite-

rea Gãrzii Naþionale pentru restabili-
rea ordinii în LosAngeles ºiWashin-
gton, acþiunile anti-drog din Caraibe
sau instituirea unei zone militarizate
la graniþa cu Mexicul.

(continuare în pagina 10)

“Aceasta va fi o schimbare majorã pentru SUA
ºi aliaþii sãi de pe mai multe continente.
Vechile promisiuni de încredere ale SUA sunt
puse sub semnul întrebãrii”.

POLITICO.COM

CÃLIN
RECHEA

Ipoteze de weekend

L
a �BURSA�, busola care ne
orienteazã are un singur
punct cardinal: �Citi-
torul Nostru�. Grija

pentru informarea lui, nu atît
extensivã, cît puternic struc-
turatã calitativ, pentru sem-
nalarea oportunitãþilor de
afaceri, pentru decodificarea
miºcãrilor din pieþele finan-
ciare, analiza evenimentelor
cu potenþial de inflexiune a trendu-
rilor politice ºi macro-sociale, ana-

lize economice, mari convoluþiuni
culturale ºi revalorizarea moºtenirii

spirituale�mã rog, aproape
tot ceea ce poate constitui un
�avantaj competitiv� pentru
cel ce se osteneºte cu lectura
ziarului �BURSA�, repre-
zintã cîmpul în care operãm.
Toate acestea sunt cît se po-
ate de bine venite cinci zile
pe sãptãmînã! Cele �lucrãto-

are�. Ce facem, însã, cu weeken-
dul? O soluþie, pe care o explorez

astãzi, ar fi sã-i oferim �Mãriei Sale
Cititorul Nostru�, în ediþia de sfîrºit
de sãptãmînã, ceva care sã slujea-
scã drept �material pentru gîndire�.
�Food for thought�, cum zice en-
glezul sau �un impuls pentru gîndi-
re�, cum zice neamþul. Sã aibã omul
ce sã �mestece� în rîºniþa minþii, vi-
neri searã, sîmbãtã ºi duminicã. Nu
de alta, dar nu e bine sã ajungã luni
la treabã prea odihnit; cu mintea
vreau sã zic!

Aºadar, �Întrebãri�, la care nu s-a

rãspuns încã ºi �Ipoteze�, pe post de
rãspunsuri posibile mai puþin sau
chiar deloc �vizitate� în restul
zilelor.

�De ce nu se mai terminã rãzboiul
dinUcraina?� Pentru cã încã n-au se-
cat resursele materiale ºi nici umane
care îl susþin; pentru cã Putin nu ºi-a
vãzut încã visul cu ochii, respectiv
compartimentarea totalã a Ucrainei
ºi instalarea sigurã a unui dominion
moscovit asupra Kievului.

(continuare în pagina 3)

Primul pachet de mãsuri fiscale a urcat
inflaþia la aproape 10%

M
ajorarea cotei generale
de TVA de la 19% la
21%, creºterea unor cote
reduse de TVA, creºte-

rea accizelor, majorarea ºi introdu-
cerea de noi impozite ºi taxe aproba-
te prin primul pachet de mãsuri fi-
scale asumat de guvernul Bolojan în
luna iulie s-au reflectat în rata infla-
þiei pentru luna august. Potrivit date-
lor oficiale publicate ieri de Institu-
tul Naþional de Statisticã, rata anua-
lã a inflaþiei a atins în august 2025
nivelul de 9,9%, în creºtere faþã de

7,84% în iulie.
Scumpirile au fost resimþite pe to-

ate segmentele: mãrfurile nealimen-
tare s-au majorat cu 10,48%, servi-
ciile cu 9,85%, iar produsele alimen-
tare cu 8,92%.

INS aratã cã indicele preþurilor
de consum din august, comparativ
cu iulie, a fost de 102,10%, în
timp ce rata inflaþiei de la începu-
tul anului a urcat la 8,1%. Compa-
rativ cu august 2024, creºterea
preþurilor a ajuns la 9,9%, iar rata
medie a modificãrii preþurilor de

consum din ultimele 12 luni a fost
de 5,7%.

Amintim cã, în cursul lunii au-
gust, Mugur Isãrescu, guvernatorul
Bãncii Naþionale a României, a aver-
tizat cã aceastã evoluþie era anticipa-
tã, subliniind cã ºocurile externe ºi
deciziile interne au amplificat pre-
siunea asupra preþurilor. Potrivit gu-
vernatorului BNR, reliberalizarea
pieþei din energie de la 1 iulie a dus la
o majorare a ratei inflaþiei cu 2,2%,
majorarea TVA a însemnat încã 2%,
ceea ce a dus la un impact major

chiar asupra inflaþiei CORE 2 aju-
stat.

Mugur Isãrescu a precizat: �Trei
ºocuri majore care vor fi resorbite în
perioada urmãtoare dacã evitãm
efectele secundare, deteriorarea
aºteptãrilor inflaþioniste nu este
uºoarã dupã asemenea creºteri de
preþuri. Aceasta e prognoza. Avem o
cocoaºã frumuºicã, ca sã zic aºa ºi ea
e chiar ceva mai mare.

GEORGEMARINESCU
(continuare în pagina 2)
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