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Scade dolarul

Moneda Statelor Unite ale
Americii s-a depreciat ieri, pe
pietele externe, in asteptarea
publicarii raportului  privind
evolutia sectorului imobiliar.
Investitorii anticipau ca acest
segment a crescut intr-un ritm
mai incet luna trecutd, iar
intr-o asemenea situatie, bana-
ca centrald a SUA, Rezerva Fe-
derala (Fed) nu-si va mai majo-
ra dobanda. Totodata, era
asteptat raportul privind achizi-
tille de valori mobiliare ameri-
cane de catre straini, iar esti-

mirile erau pesimiste siin acest
sens. Dolarul a fost cotat la
1,2727 unitati/euro in prima
parte a zilei de ieri, comparativ
cu 1,2715 unitati/euro in ziua
precedentd. Analistii sunt de
parere ca, la finele anului in
curs, dolarul va ajunge la o co-
tatie de 1,29 unitati/euro.
Acestia arata ca sectorul imobi-
liar va scadea intr-un ritm mai
rapid decat astepta piata de
profil, ceea ce va face ca dolarul
sa se deprecieze.

A.V.

Facilitati pentru investitorii
in capacititi de productie a
energiei in cogenerare

Ministerul Economiei si Auto-
ritatea Nationala de Reglemen-
tare in Domeniul Energiei
(ANRE) pregitesc un proiect de
hotarare de Guvern pentru a
transpune in legislatia romane-
asca directiva europeana pri-
vind producerea energiei in co-
generare. Ministrul ~ Codrut
Seres a precizatl ieri ci, prin
noua legislatie, investitorii vor
avea mecanismele financiare
necesare care sé le permit o re-
cuperare mai eficienta a banilor
cheltuiti pentru modernizarea
sau construirea de unitati de
productie a energiei in cogene-
rare. Astfel si programul Termo-
ficare 2006-2009 va incepe sa

prinda contur, Proiectul de ho-
tarare de Guvern garanteaza in-
vestitorilor preluarea in siste-
mul energetic national a intregii
cantitati de energie produsa in
cogenerare. ANRE le va recu-
noaste in tarif rata de recupera-
re a investitiei. Totodata, mai
ramane de perfectat mecanis-
mul de translatare a unei parti
din costurile de producsie de la
energia electrica la energia ter-
mica (practic, un mod de aloca-
re a costurilor in interiorul ace-
leiasi unitdsi de productie).
Astfel, pretul energiei termice si
electrice produse in cogenerare
va fi mai atractiv.
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15-a pus lui Caragiale in spate vina de a fi exa-
cerbat apetitul ,natural” al romanil
darima statuile, cind in realitate el n-a facut
decét s& ofere o explicatie, o detaliere a motive-
lor, nu putine de altfel, pentru care romanii mo-
dernitatii si-au demolat azi, cu atita entuziasm,
modelele politice de ieri, iar méine au purces la
aceeasi operatie cu cele de azil Nu, nu este nea-

lor pentru a-si

.blestem” al roménilor. Este o caracte-

ristica, din pécate, mult mai generala a societ-
tilor moderne, de aici si uni
ui caragiali itatea a produs . politici

iversalitatea mesaju-

de profesie”, care nu de

putine ori a imbrécat mantia , dictatorului salvator al patriei”.

C
Codits.

, i pagina 3, articolul “La capétul tunelului”, semnat de Cornel

EVOLUTII FINANCIARE

VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (16.08.2006)

*® Simfonia 1 20,70RON * BT Clasic (15.08) 10,54 RON
* Sblo G834RON | * BT Maxm (15.08) 11,10RON
* FDI Europa Otigatni EIRON | * FON(1508) 29470 RON
* BCR Clasic 15,78 RON * Intercapital 6,78 RON
* Fortuna Gold 13,65RON * FlNapoca 10,6839 RON
* orzont 1338RON |+ Omninvest 951RON
* Tezan 4884RON | * Acive Dinamic 14,9373RON
* FVP(15.08) 223743RON * KD Maximus (15.08.) 13,2484 RON
* FCEx 57662 RON * BCR Expert 9348 RON
* BGR Dinamic WSRO |+ Conceto 98,96 RON
* Capial Plus 875RON | * FDIBancpost Acihe Baanced ... 99734 RON
* Fortuna Classic 6,54 RON * FDI Bancpost Plus 10,3178 RON
* Integro. 37017 RON * FDI Star Focus 4,99 RON
. AT 3BIRON |+ FDIStarNext 491RON
CELE MAI MARI DOBINZI (pa)  INDICELE OFICIAL AL BV (15.08.2006

* La vedere: Piraeus Bank 3% * BET: 7766,42. 043%
* 1uné:B.CCarptca Tes%  BETC 45T N0
* 3uni:BC Carpatca 7%+ BETFLasI6R02 Xoot
* 6 luni: B.C.Carpatica 795% * BETROTX: 16.98366. \4 0,03%
° 9luni:B.C. Carpaica 795%  CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE

* 121uni:Liba Bank, B.C. Capatca &10%  SCHIMB DIN BUCURESTI (15.08.2006)
*(a depozie e l prsoanelor fice) T

. si\lfhﬂ mediu br.w?cwnml (mai. 109 RON - Pars Exchange. 276RON
© Dobinda de referints BAR " * V- Romania Exchange. 278RON
BNR: CURSUL OFICIAL (15.08.2006) * EURO

* Euror. 35285 RON * C-Paris Exchange. 3,50 RON
* Dolart 27735 RON * V-Edmond 353 RON
RATA LUNARA A INFLATIEI ie 2006 0,11%
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Actionarii semnificativi

vor pe “Romexterra Bank”
mai mult decat da MKB

® Ei vor sa elimine intermedierea prin off-shore-ul cipriot “Demera Investment”

n grup de actio-
nari, care im-
preuna  detin
peste 10% din

“Romexterra
Bank”, refuza
sa isi vanda actiunile la pretul de
6 lei/actiune, oferit de banca un-
gureasca MKB. Din acest grup
face parte si losif Pop, fost pre-
sedinte al “Bancii Transilvania”.
Surse din grupul mentionat
ne-au declarat ca pretul oferit
de MKB, care evalueaza intrea-
ga banci la circa 100 milioane
de euro (adica de 1,6 ori valoa-

rea neta contabila a “Romexter-
ra Bank” ) este innacceptabil de
mic pentru o banca de la noi.
Sursele citate au adaugat ca
“grupul de intiativa” a angajat o
firma de consultanta ale carei
analize aratd ca pretul pentru
banci ar trebui si se plaseze
undeva intre dublul si tripul va-
lorii nete contabile. Aceasta cu
atat mai mult cu cat piata au-
tohtona este foarte interesanta
pentru investitorii straini atat
prin prima cresterii mari pe
care o inregistreaza (activele
bancare au crescut anul trecut

cu o rata de circa 40%), dar si
prin perspectivele mari de
crestere pentru viitor (penetra-
rea bancara de la noi este redu-
sa, creditele acordate de banci
reprezinta putin peste o cincime
din Produsul Intern Brut). In
plus, media preturilor la care au
fost vandute banci din Europa
de Est, se situeaza la de trei ori
valoarea neta contabila. Atat,
“Eurom Bank” cat si “Daewoo
Bank” si “Mindbank” au fost
vandute la un pret care le-a
depasit de doud ori valoarea
neta contabila.

Ceicare sunt
insotitide
gindurinobile
nusunt
niciodata
singuri.

Sir Philip Sidney

Ploud cu licitatii la Priméria
Capitalei
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EkBTT BANCA TRANSILVANTA
e

Grupul de initiativa este ne-
multumit si de faptul ca banca
ungureasca ca MKB nu le-a fa-
cut o oferta directa ci a apelat la
un off-shore din Cipru “Demera
Investment”. De altfel, se pare
ca MKB nici nu i-a inormat pe
actionari ca firma cipriot achi-
Ztioneaza  actiunile  pentru

Pe de alta parte, consultantul
grupului de initiativa sustine ca
insusi Consiliul de Administra-
tie al “Romexterra Bank” ar fi
trebuit sa faca “due-dilligence”
companiei cipriote, pentru ci in
contractul trimis fiecarui actic
nar, partile sunt actionarul —
vanzator si “Demera Investe-
ment”- cumparator . Actionarii
isi pun chiar problema dacd
“Demera Investment” (o compa-
nie infiintata, se pare, cu o luna
in urma) are banii necesari
cumpérarii actiunilor “Romex-
terra Bank”.

Actionarii care nu doresc sa
accepte pretul de 6 lei/ actiune
oferit de MKB sustin ca nu vor
sa blocheze vinzarea bancii ca-
tre un investitor strain strate-
gic, pentru ca spun ei “inteleg
ca banca are nevoie de astfel de
sustinere ca sa creasca”, dar ca
vor un “pret corect”. Astfel, ei
doresc o negociere directa cu
MKB, dar in acelasi timp se afla
in discutii si cu alte banci din
Uniunea Europeana interesate
de “Romexterra Bank”.

Magda Stoica
(continuare in pag.5)

STATUL SE PREGATESTE SA SCAPE DE UN
MASTODONT ENERGETIC PLIN DE DATORII:

“Termoelectrica”

va disparea prin fuziune
cu “Hidroelectrica”

sau prin faliment

Ministerul Economiei si Co-
mertului inca mai asteapta un
raspuns de la Comisia Europea-
na privind stergerea datoriilor
istorice de circa 1,2 miliarde de
euro ale “Termoelectrica” SA.
Dupé ce va fi primit raspunsul
de la Bruxelles, autoritatea
romana pentru concurentia va
trebui sa dea un raspuns pen-
tru aceasta operatiune, a decla-
rat ieri ministrul economiei, Co-
drut Seres. Domnia sa a preci-
zat ca vor fi infiintate societati
‘mixte cu investitori privati pen-
tru centralele care prezinta in-
teres si care pot fi rentabilizate
prin lucrari de modernizare. O
parte din centrale vor fi transfe-
rate consiliilor locale, iar restul
vor fi transferate “Hidroelectri-
ca”. “Unitatile care raman si nu
prezinta interes vor trece la «Hi-
droelectricar si vor constitui re-
zerve de capacitate. Practic, «Hi-
droelectrica» va fuziona prin ab-
sorbtie cu «Termoelectrica»”, a
adaugat ministrul Seres.

in cazul in care nu pot fi sterse
datoriile istorice, autoritatile
sunt pregatite s& inceapa reor-
ganizarea judiciara si sa dema-
reze procedura de faliment.
“Ne-am pregatit si pentru acest
scenariu, care nu inseamna ca
nu vor mai functiona capacita-
tile de productie sau nu mai
continuam privatizarea”, susti-
ne Codrut Seres.

Pana s primeasca un verdict,
“Termoelectrica” are, in conti-
nuare, toate conturile blocate
de ANAF. Potrivit datelor furni-
zate ziarului BURSA de Ministe-
rul Economiei si Comertului,
Directia de Politici Energetice a
redactat o Nota care ar urma sa
fie prezentata in Guvern. Nota
cuprinde o prezentare a situa-
tiei actuale a societatii in ceea
ce priveste pregitirea pentru
iarna 2006-2007, precum si un
set de masuri ce ar trebui luate.

Alina Toma
(continuare in pag.4)

“Cel mai prost administrator”
nu are succes la privatizarile

importante

Rézvan Orésanu,
presedintele AVAS

® De

erau anuntate ca pi

ritati in procesul de

privatizare, AVAS nu a reusit inca s& vanda “Tractorul”,
“Antibiotice”, “Rulmentul”, “Rami-Dacia” sau pachetul

minoritar de la “Asirom”

tatul nu este un foarte

bun administrator,

dupd cum ne-a spus

Razvan Orasanu, pre-
sedintele AVAS, si din acest mo-
tiv incearca privatizarea unor
societati si, inclusiv, a bancilor.
Cu toate acestea se pare ca sta-
tul nici nu prea reuseste sa
vanda societatile care lucreaza
in pierdere de vreme ce numai
privatizarea unei societati pre-
cum “Tractorul” Brasov durea-
za de mai bine de cinci ani. Cu
toate acestea, AVAS a anuntat
ca in primele sase luni au fost

incheiate 36 de privatizari, iar
31 de privatizari sunt in curs, in
timp ce in anul 2005 doar 20 de
societati au trecut din adminis-
trarea statului in cea privata.

Insa, obiectivele AVAS pe
acest an vizau privatizarea a 50
de societati cu capital majoritar
de stat sia 70 de societati cu ca-
pital minoritar, de pe o lista care
avea ca prioritati principale
“Antibiotice” Iasi, “Asirom” si
“Tractorul” Brasov.

Catalin Balan
(continuare in pag.3)

BANCA MONDIALA iSI MODIFICA IN CRESTERE PREVIZIUNILE:

Economia Chinei va avea o
expansiune de peste 10% in 2006

Banca Mondiala (BM) si-a mo-
dificat, ieri, in crestere estimari-
le referitoare la expansiunea
economiei Chinei in acest an,
anticipand acum 10,4%, fata de
9,5% - cat preconiza in luna
mai. Aceasta ar fi cea mai mare
crestere anuala consemnata de
China dupa 1995. China a avut

0 expansiune economica de
11,3% in trimestrul al doilea din
2006, respectiv de aproape 11%
in prima jumitate a anului.
Pentru 2007, BM asteaptd o
crestere mai inceata a econo-
miei Chinei - de 9,3%. In pre-
zent, economia Chinei este a
patra din lume, dupa SUA,

Japonia si Germania.

Oficialii BM au precizat ci,
potrivit ultimelor lor prognoze,
exporturile Chinei vor creste
cu 20,8% in acest an, in timp
ce importurile vor spori cu
18,4%.

(pagina 11)
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CAPITALISM CU SUSU-N JOS

Intii bursa, apoi piata
creantelor

® Proiectul de lege pentru organizarea pietei creantelor, pregatit sa intre in
dezbaterea Guvernului ® BRIV promoveaza proiectul de ani de zile

Aproape ca-i de necrezut
cé&, in anul de gratie 2006,
dupa saisprezece ani de
capitalism, nu dispunem
de o piaté organizatd
pentru tranzactionarea
creantelor comerciale — o
piata care, de fapt,
istoriceste vorbind, este
premergatoare burselor si
pietei de capital in general.
Dar, Proiectul pentru
organizarea acestei piete,
pregdtit de Bursa Romana
de Marfuri (BRM)

sd intre in dezbaterea
Guvernului in viitorul
imediat, subliniaza
tocmai aceasta lacuna
absurda in angrenajul
functionalit&tii economiei
noastre de piata.

iclic, economia roma-
neasca s-a naclait in
blocaje generate de in-
disciplina financiara
dar si de necazurile refluxului
de activitate in conditiile re-
structurarii. Deblocarile au ne-
cesitat decizi politice si inter-
ventii administrative, insa,
pana acum, autoritatile nu au
acceptat piata organizata a cre-
antelor comerciale — solutia
clasici pe care si-a gasit-o capi-

M pagl jos

talismul, inca de timpuriu.

De altfel, chiar si astazi este
neclar daca nu cumva Codul fis-
cal n-ar cuprinde prevederi care
s facd imposibila constituirea
pietei organizate a creantelor.

Dupa unii fiscalisti, textul
din Codul fiscal care prevede ca
“valoarea creantelor instraina-
te potrivit legii este deductibi-
12", ar fi suficient ca sa intele-
gem ca, daca un creditor isi
vinde creanta la un pre{ sub

ziar_bursa

valoarea ei nominald, atunci
nu mai este obligat sa-si intro-
duca diferenta in calculul im-
pozitului pe profit.

Alfi fiscalisti si unii oameni de
afaceri nu sunt de loc siguri ca
aceasta interpretare ar fi neata-
cabila. Ceea ce ruineaza incre-
derea intr-o eventuald organi-
zare a pietei creantelor.

F.G.
(continuare in pag.3)
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