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Pretul petrolului a inregistrat cea
mai mare scadere saptaminala din

ultimul trimestru

Cotatiile titeiului au inregis-
trat, pe piata americand, in pe-
rioada 21-25 ijunie, cea mai
mare scadere saptaminald din
ultimele trei luni, ca urmare a
stoparii grevei petrolistilor din
Norvegia, prin interventia guver-
nului de la Oslo.

Petrolul brut cu termen de li-
vrare in luna august a pierdut 38
de centi pe piata din SUA (1%),
incheind saptdmina cu un pret
de 37,55 dolari/baril. in perioa-
da 21-25 iunie, cotatia titeiului
tranzactionat la New York a
scazut cu 3,7% - cea mai mare
pierdere de dupa 26 martie. La
Londra, pretul petrolului brut de
tip Brent a scazut cu 33 de centi
(0,9%), ajungind la 34,97 dolari/
baril.

Amintim ¢ greva din Norvegia
a fost declansata la data de 18

iunie si a incetat abia vinerea
trecuta. Aceastd miscare a de-
terminat scaderea cu peste 10%
a productiei de hidrocarburi a
tarii (al treilea exportator mon-
dial de petrol). Productia la cim-
purile afectate urma si fie re-
luata in cel mult doua zile.

Reprezentantii  companiilor
afectate de grevd au amenintat
cu disponibilizarea in bloc a
2.450 de petrolisti. Acest lucru
ar fi determina sistarea intregii
productii de titei din Norvegia
(peste 3 milioane de barili/zi). In
consecintd, Executivul de la
Oslo a invocat legea ca si sto-
peze greva, iar sindicalistii - ne-
multumiti de pensii si de con-
ditille de munca, nu au avut de
ales. Daca isi continuau misca-
rea, ea era considerati o actiune
ilegala. (Alina Vasiescu)

Cine vrea sa mentina la un pret
ridicat actiunile SIF?

Cotatiile actiunilor SIF au fost
sustinute, in ultima z a
saptaminii trecute, de citiva in-
vestitori care au cumpérat aces-
te titluri la preturi mari. Situatia
este nefireasca, fapt confirmat
de cei mai multi dintre brokeri,
care se asteptau la o scadere ac-
centuatd a preturilor titlurilor
SIF, ca urmare a aprobarii noii
legi a pietei de capital, din care
au fost eliminate prevederile re-
feritoare la limita de detinere a

actiunilor SIF de catre investi-
torl. Amintim ca Senatul a
amendat aceasta lege, in urma
cu trei saptamini, introducind
citeva articole care reglementau
drepturile de vot in SIF-uri si
faptul ca actionarii puteau deti-
ne pina la 1% din titlurile unui
SIF. Amendamentul a dat mari
sperante unor
sensul ¢ vor putea ach
pachete importante de actiuni
SIF. (pagina 5)

Dupé 14 ani electoratul a realizat impasul politic
in care se gasesc partidele, prizoniere ale unui si-
mulacru de conflict. Concentrarea votului in pro-
portie de aproximativ 70% spre doua formati
politice dovedeste o insusirea a votului u
acest context

nificatie. EI nu repeta situatia de la alegerile loca-
le din 1992 sau de la parlamentarele si prezi-
dentialele din 1996. Alegatorii romani constienti

de votul lor incearca sa impuna o noud politica.

Cititi, inpagina 3, articolul "I cautarea noii politici*, semnat de Cristian Pirvulescu.
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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (28.06.2004)

© FORTUNA CLASSIC (FRI) (25.06) 54.069 lei
© CAPITAL PLUS JESURRREEE ...62497 kel
© FMT . 262.592 lei
o FCEx ...4315141ei
« ACTIVE DINAMIC - £106.261 lei
 TEZAUR 411631 lei
© FORTUNA GOLD (25 ) 107.069 lei
© FON (25.06) . .

© FVP (25.06) .

 FINAPOCA .4

® Simfonia 1 .176.016 lei
* Intercapital 2137 lei
 INTEGRO . ..24.991 lei
 BCR Clasic . 129.490 lei
 BCR Dinamic ...133.266 lei
© Stabilo. .. ...56521 lei
* ORIZONT 101,669 lei
CELE MAI MARI DOBINZI BNR: CURSUL OFICIAL (25.06.2004)

* lavedere (% pa) LR 40.744 16l
GarantiBank .....................4% ....DA 33613 lei
B ceo Ly | MDCREOFOAL AL ovo 3305 000
o 1asuni ., | ® BET:2958,15 X.011%
2oBank Eurom Bark 8% | o BET.C:1985.20...... 8,043 %
RoBank, Eurom Bank . 1g% | ® BET-FI:14.492,26. 4,45 %
® 129 luni CEL MAI BUN CURS LA CASE DE
RoBank 19% SCHIMB DIN BUCURESTI (25.06.2004)
® la 12 luni

RoBank, Eurom Bank . . ...19% | ¢ DOLAR

(ladepozien i ale persoanelor fizice)
dobinda de referinta BNR iunie
20

LT

21,25%

. 33.550 lei

C - Paris Exchange . .

V- Edmond . . . 33.750 lei
* EURO
C - Paris Exchange . .. .. 40.550 lei

V - Paris Exchange . .. . 40.750 lei
RATA LUNARA A INFLATIEI

MAI2004. . . 0,3%
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FONDAT iN 1990, IN SPRUJINUL BURSELOR ROMANESTI

Oamenii de care
trebuie si te temi
nu sint cei care
nu sint de acord
cu tine, ci cei
care sint prea lasi
sd recunoasci.

Napoleon
Bonaparte
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Uimitoarele calatorii
si aventuri pe uscat ale
H o o
baronului Sechelariu

@ in ultima luna de mandat ca primar, Dumitru Sechelariu s-a asigurat ca municipalitatea

a cumparat fabrica "Letea"!

Baronul

in stinga in fotografie)

Itimele luni ale man-
datului lui Dumitru
Sechelariu la Prima-
ria Bacau au triplat
afacerile prietenului
sdu Dorinel Um-
brarescu, derulate prin firma

"Drumuri SRL" in Bacau. Unul
dintre contractele cistigate de
firma domnului Umbrarescu de
la Primaria Bacau este, insa,
demn de relatat cu amanunte.
Cu doar o luna inainte de ex-
pirarea mandatului si in plina

campanie electorald, Dumitru
Sechelariu a mai rezolvat o pro-
blema: a desemnat firma
igatoare pentru repararea
strazii Letea din localitate. Stra-
da Letea nu este una oarecare
pentru Sechelariu, ci chiar so-

va repara strada pe care merge la fabrica lui de hirtie ® Cel care a cistigat contractul
strada Letea" este Dorinel Umbrarescu, chiar asociatul lui Sechelariu in consortiul care

seaua pe care isi are sediul fa-
brica de hirtie "Letea", al carei
patron este de citeva luni.
Cistigatorul proiectului de rea-
bilitare a strézii a fost desemnat
Dorinel Umbrarescu, tocmai
asociatul lui Sechelariu in con-
sortiul care a cumpirat fabrica
"Letea"! A naibii coincidenta,
pentru strada pe care se afla so-
cietatea "Letea" s-au gasit bani
pentru reparatii dupa ce Dumi-
tru Sechelariu a cumpérat-o de
de la stat, desi el a fost primar
opt ani la Bacau.

Afacerile domnului Umbréres-
cu - prietenul familiei Sechela-
riu - au crescut ca-n poveste in
ultimii ani. Sereleul sau din
Podu Turcului - "Spedition
UMB" - conduce detasat in to-
pul constructorilor de sosele, cu
contracte de peste 100 de milioa-
ne de euro. Numai anul trecut,
firma "Spedition” a avut o cifrd
de afaceri de 69 milioane de
euro, alimentata in procent de
85% de banii statului. Contrac-
tele cu Agentia Nationala a Dru-
murilor, al carei sef era, pina vi-
neri, fratele Sechelariu de la
Bucuresti (secretar de stat in
Ministerul Transporturilor), i-a
adus notorietatea nationala lui
Dorinel Umbrarescu.

Oleg Cojocaru
(continuare in pag.3)

UN GEST
Ministrul Dan Ioan Popescu
a cerut scuze ziarului "BURSA"

Ministrul Economiei si Co-
‘mertului Dan Ioan Popescu a ce-
rut scuze ziarului "BURSA", vi-
neri, in ziua in care, pe prima pa-
gina, am publicat ca discrimi-
neaza presa.

Cu o zi inainte, redactorul zia-
rului "BURSA" se numarase
printre jurnalistii care nu fuse-
serd primiti la conferinta de
presa organizati la Minister.
Faptul ne-a determinat si re-
actionam (cum, de obicei, nu o
facem), dezvaluind ca discrimi-
narea la care a fost supus ziarul
nostru isi are motivul in proce-

sul pe care l-a intentat "BUR-
SEI' pentru un articol despre
intersectia intereselor familiei
ministrului Popescu cu acelea
ale actionarilor firmei "Luxten”.
Coincidenta a facut ca, in
aceeasi zi, articolul sa fi fost
premiat pentru profesionalism
de prestigioasa institutie "Free-
dom House". Telefonul de scuze
primit vineri sugereaza ca mini-
strul Dan loan Popescu este
sensibil la argumente logice, ca
are tarie morald si ca nu este
lipsit de umor. Calitatil...
Florian Goldstein

Bancile investesc peste
100 de milioane de euro,
ca sa se apropie de clienti

Segmentul de retail este zona pietel bancare care va oferi cele mai
‘mari oportunititi de cistig in urmétorii ani, lucru pe care bancheri
l-au afirmat tot mai des in ultima perioada. Comertul cu amanuntul
de produse si servicii bancare are un mare potential de crestere, in
primul rind pentru ¢4 se situeaza in prezent la un nivel foarte redus.
Atit marile banci, cit si cele cu o cota de piata mai mica incearca sa se
pozitioneze cit mai bine ca sa fructifice sansele oferite de piata de re-
tail. Cum comertul cu amanuntul presupune o prezenta cit mai
aproape de consumator, bancile vor cheltui in acest an peste 100 de
milioane de euro pentru extinderea teritoriala si modernizari, in spe-
cial in domeniul tehnologiei informatiei si comunicatiilor, Cele mai
ample investitii sint programate de bancile cu cote mari de piatd, ca-
re au deja o prezenta teritoriala extinsa. Sume consistente sint alo-
cate, insa, si de bancile care au intrat recent pe piata, de cele cu cote
de piatd mai reduse sau care sint orientate in mod traditional pe seg-

mentul corporate si vor sa intre pe piata de retail. (pagina 8)

Concurenta pe piata vinurilor
premium se ascute: "Vincon"
tinteste prima pozitie

® Dupa ce a devenit liderul vinurilor de masa, "Vincon" Vi

Odata cu noua lege, piata de
capital intra pe fagas normal

Noua lege a pietei de capital in
forma aprobata de Camera De-
putatilor, la sfirsitul saptaminii
trecute, este superioara celei vechi
(ba chiar si celei din 1994,

premium, la care lider de vinzari este "Murfatlar" ® Greii |ndustr|e| de profil se bat
pentru o plah de 150 de milioane de euro, care va deveni in trei ani libera §| pentru

concurenta franceza, i

Cel mai mare productor au-
tohton de vin si distilate
anunta ca tinteste si cucerirea
segmentului premium, dupa ce
areusit acest lucru cu vinul de
masa. "Vincon" a luat startul
cam tirziu pe o piata extrem de
competitiva, unde s-au con-
centrat investitile majoritatii
actorilor de pe piata, fie ei au-
tohtoni sau straini. "Jidvei",
"Murfatlar", "Cramele Praho-
va", "Vinarte", toti lupta de ani
buni pentru fidelizarea consu-
matorilor de pe acest sector
pretentios. Producatorii au
cistigat notorietate in  ochii
consumatorilor de vinuri de
clasa si isi mentin faima cu in-
vestitii masive in tehnologie si
marketing.

Conducerea "Vincon" apre-
ciaza piata de retail a vinului la
150 de milioane de euro. Numai
cd producatorii din Franta si
mai ales din Italia vor veni dupa
integrare cu o varietate foarte
mare de vinuri, la preturi foarte
competitive, pentru a cuceri
piata locala. Concurenta de
acum dintre producitorii au-
tohtoni ar putea fi o utila repe-

iana si spaniola

titie generald pentru ce se va
intimpla atunci.

Dupa privatizarea din 1999,
noua conducere a "Vincon" si-a
indreptat atentia tot mai mult
catre segmentul premium. La
acea data, producitorul vrin-
cean era deja liderul segmen-
tului mediu. Au aparut astfel, la
sfirsitul anului 2001, liniile "Be-

"Domeniile

ciul domnesc' si
Vincon" (exclusiv pentru vinuri-
le albe) si mai apoi "Comoara

Pivnitei", pentru segmentul su-

perpremium. Anul trecut a fost

improspétatd si gama medie,

odata cu aparitia colectiei "Vita
Nobila".

Sorin Barariu

(continuare in pag.4)

intrucitva), d e aseaza pia-
ta de capital intr-o pozitie nor-
mala in raporturile cu clientii ei
si cu economia real, lasindu-le
libertatea s aleaga daca si ape-
leze la serviciile pe care piata le
presteaza, sau sa se descurce
cum cred de cuviinta, fara ea.
Aceasta este semnificatia fap-

al pietelor secundare regulate
strict, ci brokerii au libertatea sa
conceapi piete alternative, unde
nici macar nu este necesar acor-
dul societatii emitente pentru ca
actiunile sa- fie vindute si
cumparate. Ba, chiar, investito-
rii si actionarii pot tranzactiona
direct, fara sa apeleze la brokeri.
Toate aceste libertati sint nor-
male - ziarul "BURSA" le-a susti-
nut si a militat pentru ele ani de
zile, incepind din 1995. Adevarul
istoric (iar nu infatuarea) ne face

tului ca, in confor noua
lege, societatile comerciale nu
‘mai au obligatia si se listeze pe o
piata organizatd dupd o oferta
publicd primard, ba chiar nu
mai sint obligate nici s ramina
societati deschise. Si tot asa,
tranzactiile curente cu valori
mobiliare nu mai sint monopol

sa iniem ci lupta pentru
aceste drepturi firesti in piata de
capital a fost dusi de zarul
"BURSA" de unul singur, impo-
triva tuturor - impotriva guver-
nului, impotriva CNVM, impotri-
va tuturor pietei ro-

ani! Siliti de mediul ostil, specia-
listii ziarului "BURSA" si-au in-
tegrat argumentele intr-o teorie
despre strategia de dezvoltare a
pietei de capital in zonele emer-
gente, avind ocazia sa o verifice
sub examinarea laureatului Pre-
miului Nobel Joseph Stiglitz si
comunicind-o Bancii Mondiale.

sustinem au fost legiferate. Din
pécate, ele au fost acceptate nu
pentru ca ziarul "BURSA" ar fi
reusit sd convinga pe cineva aici.
Ci... sub presiunea directivelor
europene! Ce bine ar fi daca inte-
grarea europeana ne-ar da ace-
leasi batai de cap dar si beneficii,
cain cazul legii pietei de capital!
MAKE

ménesti, impotriva consultanti-
lor americani de la USAID. Ani si

Cititi, in pagina

dut ce n-au avut’

de capital a trecut de Camera Deputatilor (in Senat fusese,
deja adoptata, iar acum se afla in promuigare), desi, apa-
rent,

nizata vreodata, la noi, in ]uml unul prolact da Iege

Textul a fost examinat,
] (© ncudm
te la Ministerul Finantelor (initiatoru 5 tot acolo @
avut loc o dezbatere publica pe marginea lui. in plus, oficia-
lii pietel de capital au discutat proiectul intr-o intrunire-ma-
raton, organizata de CNVM in aceeasi perioads, la care au
participat reprezentanti ai (aproape) tuturor Instmmllor
pietei de capital - comisari, brokeri, administratori de fon-
duri, registratari, depozitar(i), piete regulate, investitori
actionari (dar nu si emitenti), ba chiar si presa de speci
tate (anume, ziarul "BURSA", care a fost prezent nu numai
aici, dar Ia toate consultarile mentionate).

Din pécate, intreg acest proces de consultare a avut loc
sub presiunea a dol factori: directivele europene (contraar-
gumentul cel mai puternic la orice obiectie, fie ea i inte-
meiata) si termenul de finalizare cerut de necesitatea

in Consi-

anumita perspectiva, cei doi factori de presiune sint, de

fapt, unul singur - integrarea european).
Ironia face ca, in realitate, unele directive europene in
virtutea carora ne-am modificat legea, sa fie deja invechite
si depasite in Uniunea Europeans, care a inlocuit deja nor-
mele respective cu altele noi. Insa, pentru ca, la negocieri,
am acceptat sa ne armonizam legislatia cu normele euro-
pene care erau valide la momentul negocierilor, am operat
modificarile in acord cu acelea (desi stim ¢ nu mai sint de
actualitate), iar nu cu legislatia in vigoare. Astfel, biro-
cratia_integrarii nea adus in situatia caraghioasa ca
adoptam o noua lege despre care stim, cu certitudine, c3
va fi modificata din nou (cel ma tirziu, intr-un an si jumata-
te, de acum incolo).

con-
sultrile nu au avut eficienta si prea putine dintre obser-
vatiile formulate de specialisti au fost luate in considerare
(cineva a calculat ca doar 10% din ele au fost insusite de
CNVM safie prezentate Ministerului Finantelor, iar 1a rindul
sau, u, infaza cind
deja aveau ). De aceea,

cu speci; i logul social au avut un caracter
formal, in pofida faptului ca, aparent, a fost indeplinita exi-
genta transparentei in elaborarea proiectului.




