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PAGINA 2 - POLITICA:

v Intreprinzatorii considera ca statisticile pe 2006 sunt “inexacte”
si “mincinoase”

PAGINA 3 - RUBRICA PIATA DE CAPITAL:
v Ghidul Investitorului
v Romania — o noua economie ,tigru"?
v Cel mai bun plasament

PAGINA 4 - RUBRICA PIATA DE CAPITAL:

v Rapoartele de tranzactionare pe BVB si Rasdaq

PAGINA 5 - RUBRICA CURIER “B™:

v Comentariile pietei monetare si valutare

- RUBRICA COMENTARII:

v Comentariile tranzactiilor la BVB, Rasdaq si BMFMS

PAGINA 8 - RUBRICA VITRINA FIRMELOR:

v Licitatie cu probleme la ,,Olimp Estival 2002“

v Municipiul Constanta este prima localitate din tara in care vor
circula autobuze supraetajate

PAGINA 9 - RUBRICA PIETE DE MARFURI:

v Productia industriei usoare s-a redus anul trecut cu 7,3%

JUSTITIE

Despre anumite companii PRO-

PACATELE'PARINTILOR.

Fuziunea bancii
HVB Tiriac cu Unicredit,
sub semnul intrebarii

Winston Churchifl

Proprietati
imobiliare pe firma

Credit fara avans
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{BT] BANCA TRANSILVANIA
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O manevra nelegald savar-
sita de lon Tiri: i
zece ani in urmd, la Banca
lon Tiriac, revine astazi ca
scandal in actionariatul HVB
Tiriac, dupa ce a grevat, ci-
clic, asupra tuturor gestul
lor Bancii Tiriac, de atunci,
incoace.

Desi, de-a lungul timpului,
justitia s-a pronuntat

anuland deciziile impuse de
Tiriac in 1993, consecintele

data solutionate integral.

Ironia soartei face ca lon Ti
riac sa conteze drept cel mai
bogat roman, cu o avere de
peste un miliard de dolari;
dar in calculele care il pro-

v ANRGN: Bursa de gaze naturale ar putea fi ft alain acest an

v Cotatii agricole

¥ Bursa energiei: OPCOM lanseaza astazi Piata centralizata a con-
tractelor la termen cu livrare fizica

&n acest top, o pon-
dere foarte importanta o are
detinerea sa in HVB Tiriac.

PAGINA 10 - RUBRICA LUMEA FINANCIARA:
v Pierderi de un miliard de dolari pentru EADS
v Comentariul tranzactiilor pe Bursele din straintate
v Cotatii internationale

PAGINA 11 - RUBRICA AFACERI:

v Piata imobiliara: 2008 aduce o triplare a stocurilor de spatii co-
merciale moderne

¥ Fonduri europene: Romania ar putea fi impartita in 12-14 noi re-
giuni economice de dezvoltare

v Media: Sase fosti si actuali directori ai radioului public, urmariti
penal de DNA

PAGINA 12 - RUBRICA AFACERI:
v Bursa constructiilor: Lucrarile de construire a Pasajului Basa-
rab sunt in grafic

Dacé vrem sa intram in normalitate, adicé & ajun-
gem la o raté a profiturilor apropiaté de 15% pe an,
atunci ar trebui ca, in 2007, sa crestem salariile nu
cu 30%, ci cu ... 300%, adica de trei ori, de la 240
euro la 720 euro pe luné. La un astfel de salariu me-
diu, cu sigurantd, s-ar intoarce imediat tofi, sau
aproape tofi, cei 3 milioane de romani care au plecat
in bajenie. Faré “primele” de intoarcere acasi cu
care vrea s&-i momeascé domnul Tariceanu. Am avea nu 4,5 milioane de sa-
lariati, ci 7,5 milioane, cu un salariu mediu de 720 euro pe lun.

i pagina 2, articolul “Salariile romanilor in 2007”, semnat de Dr.
Constantin Cojocaru.

EDITORIAL

gerile europene remodeleazi scena
Féré sé influenteze direct sustinerea guvernului, ale-
gerile pentru Parlamentul European vor contribui la
ajustarea politicii romanesti. Forta, fie si relativa dar
confirmata prin vot a unor partide va fi probaté, nu
ai functie d j inie. Tard-
génarea alegerilor europene nu este decat o tactica
de recuperare a capitalului electoral pierdut.
Citifi, in pagina 2, articolul “Final amanat”, semnat de Cristian Pirvulescu.ru.

EVOLUTII FINANCIARE

VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (12.03.2007)

* FDI Europa Obigatiuni 34,7985 RON * BCRExpert 103,56 RON
* BOR Cesc T65TRON | '+ FDIStrNext 577RON
* Fortna Gold O0RON | '+ FCEx(a03) 6523 RON
* Orzont 1402RON | '+ BOR Dinamic 2183RO0N
* Teaaur SOSSRON |+ CaptalPlus 1000RON
* Stablo TAT27RON | * Fortuna lassic 779RON
* FYP@03) 21UZRON | * Inegro 41695 RON
* BT Maxim (9.03,). 14,03 RON *F 455155 RON
* BT Index (203), 1050RON |+ BT Casc (203) 1197 RON
* FON(9.03) 52,9403 RON . 107,72 RON
* ilecapta 796RON |+ FDI BancpostActve Balanced ...... 10,1039 RON
* FiNapoca QBS95RON | * FDIStrForus 544RON
* Omrinest (303 T174RON |+ KD Opimis 01058
* Actve Dinamic 102173RON |+ Simonia 215RON
* KD Madnus 156655 RON |+ FDIBencoost Pl 106738 RON
CELE WAI MARI DOBINZI (%pa)  INDICELE OFICIAL AL BVB (09.03.2007)
" La vedero:Pracus Bank W% - BTGl A 105%
* 1 una: Pius Bak 75+ BETCSSMAT x 050
* 3uni Pracus Bank B+ BETF:568969 RN
* 5 un:Pacus Bank,Lba Bark @+ ROTC 195734 2%
o 9luni Praeus Bark 815%  CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
o P Bk 825%  SCHIMB DIN BUCURESTI (09.03.2007)
* (la depozite in lei ale persoanelor fizice)
* Salariul mediu brutieconomie (dec.). ... 1481 RON * Doar
* Dobénda de refernta BNR: 875%Kan  * C-Edmond 256RON
* Dobanda de politica monetara: 8%an N Z—Edmnnﬂ 259RON
- B
BNR: CURSUL OFICIAL (09.03.2007 s — 33RO
* Eurn. 33762 RON * V-Edmond 339 RON
* D 25675 RON
RATA LUNARA A INFLATIEI ian. 2007 0,2%

dunarea Gene-

rala Extraordi-

nara a Actiona-

rilor Bancii HVB

Tiriac s-a intru-

it vineri 9 mar-

tie pentru a decide asupra fu-
ziunii cu Banca Unicredit Rom-
ania. Tot vineri a avut loc si
Adunarea Generala Ordinara
convocata pentru a alege admi-
nistratorii noii banci rezultate in
urma fuziunii. Timp de peste 6
ore cat a durat AGEA, depasind

cu mult timpul programat de
organizatori (adunarea fusese
convocata pentru ora 9, iar adu-
narea ordinara pentru ora 11),
actionarii minoritari au acuzat
fosta si actuala conducere a
béncii (in urma fuziunii dintre
Banca Tiriac si HVB, ce a avut
loc anul trecut presedintele con-
siliului de administratie este
domnul Dan Pascariu, fost
presedinte Bancorex) ci le
incalca drepturile, incepand cu
cel la informare asupra situatiei

financiare a bancii si sfarsind cu
cella dividende. Mai mult, actio-
narii minoritari au aratat ca exi-
sta pe rolul Tribunalului Bucu-
resti un litigiu care ar putea si
puna sub semnul intrebarii toa-
te hotararile adunarilor genera-
le adoptate din 1993 incoace,
inclusiv fuziunile cu HVB si
Unicredit. In 9 aprilie 1993,
AGEA Bancii Ion Tiriac a decis
cu votul hotarator al domnului
Ton Tiriac si al firmelor sale o
multiplicare cu patru a numa-

rului actiunilor detinute de ac-
tionarii care platisera actiunile
bancii in dolari (din aceasta ca-
tegorie facand parte si grupul de
firme al domnului Tirac), in
timp ce actionarii care platisera
actiunile in lei ramaneau cu
acelasi numar de actiuni, fiin-
du-le diminuat de patru ori pro-
centul de participare la capitalul
social.

Mihail Nicolaevici
(continuare in pagina 2)

Client la judecata
Europei : ""Oltchim"

® Consiliul Concurentei apreciaza ca "Oltchim”
a primit ajutor de stat, anul acesta

rimul client roman la ju-
Pdecata Comisiei Europe-

ne pe probleme de con-
curenta pare sa fie "Oltchim" si
in scandalul conversiei
datoriilor companiei in actiuni
conferite statului, gest consi-
derat drept ajutor de stat.

Consiliul de administratie al
"Oltchim" s-a hotarat din nou,
la sfarsitul lunii trecute, sa nu
procedeze la consecintele logice
ale anuldrii judecitoresti a emi-
siunii de actiuni suplimentare,
invocand distinctia (greu de ac-
ceptat intr-un rationament nor-
mal) dintre anularea deciziei de
emisiune si anularea emisiunii
insasi:

“Se impune precizarea ci,
fatd de consecintele juridice
total diferite, nu trebuie con-
fundate notiunea de constata-
re a nulitatii unui act cu no-
tiunea de anulare a unei pro-
ceduri” — asa s-a justificat
Consiliul de administratie, in
Raportul sau public din 28 fe-
bruarie.

Consiliul de administratie
invoca in sprijinul sau o lege
(30/2007) si o ordonantd de
urgentd (45/2006), conform
carora "Oltchim” sa opereze
concomitent anularea emisiu-
nii suplimentare de actiuni si
repetarea ei, cu diferenta ca,
de data aceasta, sa dea drep-
tul actionarilor minoritari sa
participe la majorarea capita-
lului social si astfel sa-si men-
tina ei ponderile in actiona-
riat, daca o vor si daca se simt
in stare.

Florian Goldstein
(continuare in pagina 2)

in nolembrie 2003, Adunarea Ge-
nerals a Actionarilor Oltchim (socie-
tate controlata de Ministerul Econo-
miei - MEC) a decis conversia in ac-
fiuni a unei datorii de 95,2 milioane
de dolari pe care societatea o avea
cétre stat.

Actiunile nou-emise au facut
obiectul unei majoréri de capital prin
care cota definuts de MEC a crescut
de la 53,2% la 95,7%.

Oftchim a acumulat datoria nepl-
tind la data scadentei, decét paral,
un credit de 250 de milioane de do-
lari, luat cu garantia Ministerului Fi-
nantelor.

Cele 95,2 milioane de dolari ra-
mase neplétite cétre creditor au fost
achitate de Finante, iar fostei AVAB
(actuala AVAS) i-a revenit sarcina
& recupereze datoria catre stat cre-
ata astfel de Oltchim.

Dupé ce s-a decis conversia dato-
riei in actiuni (care, practic, etatiza
societatea), unul dintre actionarii mi-
noritari de la Oltchim - fondul de
investiti Lindsell Enterprises - a con-
testat-oin instantd, considerandu-se
prejudiciat, intrucat, astfel, cota sa
de capital s-ar diminua de la aproxi-
mativ 10%, la circa 1%.

Instanta judecitoreasca i-a dat
castig de cauzd la sfarsitul anului
2008, hotéirare care, in mod firesc,
conduce la anularea emisiunii supli-
mentare de actiuni corespunzatoare
datoriei convertite.

Dar, structura actionariatului care
rezulta prin anularea emisiunii nu a
fost inscrisé la Registrul comertului,
i mentinuta ca si cand AVAS ar de-
fine in continuare 95,7% (motiv
pentru care Comisia Nationalé a Va-
lorilor Mobiliare - CNVM - a oprit, in
mod repetat, tranzactille cu actiunile
Oltchim de la Bursa de Valori Bucu-
resti).

Litigiul prelungit cu actionarii mi-
noritari a determinat intarzierea
inceperii procedurilor de privatizare
pentru Oltchim, una dintre cele mai
mari companii din portofoliul statu-
ui.

P

Dolarul,

in crestere
usoara fata
de euro

Moneda americana s-a inscris
pe un curs ascendent in ultima
zia saptamanii trecute, in raport
cu euro, dupa ce administratia
de la Washington a anuntat sca-
derea somajului in SUA.

Dolarul a fost cotat la 1,3111
unitati/euro vineri, fatd de
1,3133 unitati/euro in ziua an-
terioara. In intervalul 5-9 mar-
tie, dolarul a crescut cu 0,6%
fata de euro, recuperand o parte
din pierderile consemnate in
saptamanile precedente.

“Economia SUA creste, inca,
intr-un ritm decent”, a declarat
Mike Moran, strateg principal la
“Standard Chartered Bank™ din
New York. In opinia sa, dolarul
benefici de pe urma acestei
evolutii. Mentionam ca sunt voci
care sustin ca este posibil ca, la fi-
nele anului, cea mai mare econo-
‘mie alumii sa intre in recesiune.

Potrivit cifrelor oficiale, somajul
din SUA a scazut in mod neastep-
tat luna trecutd, cand economia
americand a creat 97.000 de pos-
turi noi, comparativ cu 146.000
in ianuarie. Analistii asteptau
95.000 de locuri de munca noi.
Rata somajului a scazut la 4,5%,
apropiindu-se de nivelul minim al
ultimilor cinci ani, conform date-
lor anuntate de Departamentul
Muncii, Specialistii asteptau ca
rata somajului sa fie de 4,6% in
februarie, neschimbata fata de
luna anterioara.

Alina Vasiescu

RZB ANTICIPEAZA:

Economia Romaniei
va creste cu 6% in 2007

® Banca austriaca ne indeamnéa sa fim atenti la

deficitul de cont curent

Cresterea economica a Roma-
niei a fost solida in 2006, de
7,7% fata de 2005 — cand ex-
pansiunea a atins 4,1%, insd ea
nu s-aridicat la asteptarile ana-
listilor grupului austriac “Raif-
feisen ~ Zentral-
bank  Osterre-
ich” AG (RZB),
care anticipa
8%.

“Cresterea ra-
pida a cererii in-
terne private glo-
bale este, in mod
clar, un semn de
supraincilzire a
economiei si ea
naste  serioase
temeri, in special
din cauza defici-
tului de cont cu-
rent, care este
mai mare ca
oricand”, spune
analiza s
continuand: “Atat consumul
gospodiresc, cat si investitiile
brute de capital fix au accelerat
in ultimul trimestru din 2006,
consemnand rate de crestere
foarte mari anul trecut, per
ansamblu”.

Analistii RZB asteapta ca ex-
pansiunea jcd a tarii

mai mica decat cea de anul tre-
cut, ea implica numai o usoara
decelerare a cresterii economice
si un usor declin al cererii
interne”, indica nota RZB.
Specialistii bancii austriece
mai precizeaza
ca investitiile
de capital fix
au avut o
crestere record
in 2006 (18%),
datorita spori-
rii numarului
de constructii
noi. La fel, au
fost semnifica-
tive investi
in echipamen-
te si transport.
Ceidela RZB
subliniaza ca
expansiunea
rapida a cererii
interne a ali-
mentat creste-
importurilor,  reflectata

rea
intr-un deficit de cont curent
urias (10,3% din PIB in 2006,
fata de 8,7% in 2005).

Deteriorarea cresterii expor-
turilor anul trecut (vizibila in
mod clar in semestrul al doilea
al anului trecut) este un factor
care ali za temerile pri-

noastre sa fie solida in urmato-
rii ani, estimand o crestere de
6% a PIB-ului in 2007. “Chiar
daca aceasta cifra este cu mult

vind evolutia deficitului de cont.
curent.

V. Ribana
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Revolta pe piata imobiliara
din cauza proiectului
de lege a chiriilor

Camera de Comert Imobiliar
propune un alt sistem de eli
nare a banilor negri de pe piata
chiriilor. Emil Giurgiu sustine c&
trebuie acordate facilitati fisca-
le celor care inchiriazé locuinte-
le, far pretul chiriilor poate fi

mentinut la un nivel scazut dacd

cuinte noi numai pentru inchirie-
re. n térile europene exista foar-
te multi investitori puternici
care activeazs numai pe acest
segment de piata si care pot fi
atrasi sa vina si in Romania.
Acest lucru poate fi facut foarte
usor tot prin facilitati fiscale si
alte deductibilitéti privind chel-
tuielile cu fondul loc:

roiectul de lege a chiriilor
Psupus dezbaterii publice
de catre Ministerul Tran-
sporturilor, Constructiilor si
Turismului a starnit proteste
virulente din partea unor ana-
listi imobiliari. Acestia sustin
ca proiectul de act normativ
incalca drepturile constitutio-
nale ale proprietarilor prin mai
multe prevederi aberante.
Emil Giurgju, presedintele Ca-
merei de Comert Imobiliar, ne-a
declarat ca proiectul de lege vor-
beste de un mercurial al chiriilor
practicate pentru proprietatile
private, ce trebuie stabilit de au-
toritatile locale. ,Ori statul nu
are dreptul sa-ti spuna ce chirie

s iei pentru proprietatea ta”, a
adaugat domnia sa. In plus,
contractele dintre proprietari si
chiriasi trebuie facute musai pe
minim cinci ani. ,Astfel, daca
vrei sa inchiriezi locuinta pe o
perioada mai scurta de timp
pentru ci pleci din localitate din
diverse motive, fie te lasi pagu-
bas si o tii goald, fie inchiriezi pe
cinci ani si stai tu cu chirie in
alta parte”, ne-a spus revoltat
domnul Giurgiu.

O alta prevedere criticata de
analistii imobiliari este faptul ca
nu pot fi evacuati chiriasii pen-
tru distrugerea locuintei sau
neplata chiriei si intretinerii
timp de peste trei luni consecu-
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tiv, decat cu executor judecito-
resc. Ori procedura dureaza fo-
arte mult timp, iar in aceasti
perioada proprietarii pierd foar-
te multi bani. In plus, daca pro-
prietarii vor sa vanda locuinta
inchiriata, atunci trebuie sa
acorde drept de preemtiune
chiriasilor.

Larandul siu, Artur Silvestri,
profesor de gestiune imobiliara,
catalogheaza proiectul de lege a
chiriilor drept ,una dintre cele
mai halucinante proze juridice
posibile chiar si la noi”.

Alina Toma
(continuare in pagina 2)
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