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Cirea 40% din productia
«Hidroelectriea” este angaja-
13 in contracte negociate
direct cu furnizorii privati
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Decebal Traian Remes:
“Pand acum am pierdut
17 milivane de euro din
fonduri europene”
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v “Cemacon” Zaldu si-a numit noul Consiliu de

Administratie

PAGINA 5 - PIATA DE CAPITAL:

¥ Vrem tratament egal cu cel aplicat carnatarilor !
v Comentariile tranzactiilor la BVB, Rasdaq si BMFMS

PAGINA 6 - CURIER “B”:

v Gandirea pozitiva face minuni
v O noua meserie - agent de marketing al fondurilor de pensii

administrate privat

v “Imofinance” amina transformarea “Imocredit” in banca ipo-

tecara

PAGINA 7 - SOCIETATI EMITENTE:
v RAFO — gaura neagra sau pata alba?
v ,VAE Apcarom” — profit net de 2,35 milioane lei in 2006
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v Romanii au o cultura a laptelui

v Unitatile “ANA Hotels" din Eforie Nord au realizat anul trecut
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Marii maest
in impas fa
bil, suspend
tele raspunde prin intoarcerea la popor. lar recur-
sul la popor stinghereste dacé nu creeaza de-a
dreptul nesigurant3. n asemenea momente acu-
zatia de populism este reactivats. Cici poporul,
pe care conducatorii il asum ca sursé a leg

atii, e marele absent. Pentru popor exista spec-

Renault” din Rusia ameninta cu greva

EDITORIAL

uspendarii nu stiu cum s iasé
piarda prea mult. Cci previzi-
mprovizate de partide presedin-

tacolul politic, dar nu si instrumentul dea interveni.
Cititi, in pagina 2, articolul “Suspendarea suspendarii”, semnat de Cris-

tian Parvulescu

OPINII

in zilele din urma a venit randul ranii numita
SIDEX sa se bucure de atingerea sérii slobozita

de

planul aten-

in
tiei mediatice a “privatizérii” SIDEX-ului a fost
lansatd, recent, de ziarul Bursa,
cu aplombul specific, de Academi
adusa, direct, in fata ochilor romanilor avizi de
cuvant si imagine, de Realiatea TV. Prezenta

d continuats,
Catavencusi

dezbatere a pus in evidenta si s-a concentrat pe
dous aspecte legate de “trecerea” combinatului siderurgic galitean din

statului romén in

tantin Cojocaru

EVOLU

unei persoane juridice indie-

. in pagina 2, articolul “Rana numité SIDEX”, semnat de Dr. Cons-

FINANCIARE

VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (16.04.2007)

* FDI Europa Obigatiuni 345412RON * BCRExpert 109,33 RON
* BOR Cesc 1675RON | '+ FDIStarNext 619RON
* Fortna Gold 1OSRON | '+ FCEx 67977 RON
* Orzont 109RON | '+ BORDinamic 231RON
* Teaaur SO7BRON |+ CaptalPlus 1037 RON
* Stablo T2263RON | * Fortuna lassic 822RON
* FVP(1304) 2B292RON | * Inegro 43691 RON
* BT Maxim (13.04.). 14,83 RON *F 46,8748 RON
* BT Idex (13.04), 1075RON | ' BT Clsi 13.04). 1222R0N
* FON(13.04) 56,3941 RON . 110,75 RON
* ilecapta BSIRON | * FDI BancpostAcive Balanced ...... 112777 RON
* FiNapoca Q9728RON | * FDIStrFocus 570RON
* Ominest 1313RON |+ KD Opiimis o3
*® Active Dinamic 20,9943 RON * Simfonia 2183RON
* KD Madnus TT30BRON |+ FDIBencoost Pl 107343 RON
CELE WAI MARI DOBINZI (%pa)  INDICELE OFICIAL AL BVB (13.04.2007)

" La vedero:Pracus Bank 3% - BET 80331 02%
* 11una: Piraeus Benk 775%  * BETCST6100 } 036%
* 3uni Pracus Bank 8%+ BETFE3017 04t
* 5 un:Pacus Bank,Lba Bark %+ ROT 1930670 Aoz
o 9luni Lbra Bank 815%  CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
L bark RS 825%  SCHIMB DIN BUCURESTI (13.04.2007)

* (la depozite in lei ale persoanelor fizice)

* Salariul mediu brutleconomie (dec). ... 1481 RON * Doar

* Dobénda de refernta BNR: an  ° C-Edmond 247RON
* Dobénda de polca monetar: 75%en ZJRE(:'"DM 250 RON
BNR: CURSUL OFICIAL (13.04.2007 « G- Eamond 339RON
* Eurn. 33414 RON * V-Maan 335RON
* D 24704 RON

RATA LUNARA A INFLATIEI martie 2007 0,07%

RASDAQ LA RASCRUCE:

12+12 PAG.

ATS, sau bursa?

® Vloment confuz in viata Bursei de Valori Bucures
valori @ Initial, Rasdaq a avut statut de piata extrabursiera, ulterior a emis preten

Pentru mine,
munca grea
reprezinta huxul
suprem al vietii.
Albert M.
Greenfield

Radu Mazare: “Cu o promo-
vare corespunzétoare, in doi
ani litoralul va i plin de
turigti rusi”

O pag.12

Proprietati
imobiliare pe firma

Credit fara avans
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BVB): “Rasdaq”, este pe cale sa devina o a doua bursa de
(neacoperite) de bursa, apoi a

fuzionat cu BVB, pe urma si-a propus sa devina un sistem de tranzactionare alternativ (ATS), pentru ca acum sa
vrea un salt nejustificat: s& devina bursa, deabinelea

NVM a fost

gata-gata  sa

autorizeze pie-

tele alternative

propuse de ac-

tionarii  BVB

drept inlocuitoare ale vechiului

Rasdaq, dar brokerii s-au

razgandit si au comunicat Co-

misiei acest fapt, chiar in cursul

intalnirii la care fusesera con-

vocati pentru ultimele discutii

inainte de autorizare, la
sfarsitul lunii martie.

Intalnirea de la CNVM a sur-

venit ulterior publicarii artico-

lului din ziarul “BURSA", intitu-

lat “Pietele alternative intarzie,

CNVM ezita” (editia din 29 mar-
tie). Articolul sublinia ca tara-
ganarea aprobarii Codului Bur-
sei ca Operator de Sistem are
drept cauzi temerea CNVM c4,
in acest prilej, se incarca cu re-
sponsabilitatea  supravegherii
pietelor alternative (ATS) si ca
nu-si va putea indeplini
sarcinile (o temere pe deplin
justificata).

Aprobarea Codului era condi-
tie fara de care BVB nu putea
lansa cele doud ATS-uri in care
intentiona sa converteasca ve-
chea piata extrabursiera “Ra-
sdaq”, cu care a fuzionat.

Se pare ca articolul din

“BURSA" a catalizat procesul de
decizie al CNVM, deoarece, ime-
diat dupa publicarea Iui, CNVM
i-a convocat pe capii pietei pen-
tru o discutie finala.

Brokerii isi propusera sa splite-
ze vechea piata “Rasdaq” in doud
ATS-uri: una cu un grad mai ri-
dicat de transparents, listand
cele mai lichide 200-300 de so-
cietati, sistem alternativ de tran-
zactionare care ar fi fost mosteni-
torul titulaturii de Rasdagq; alta
cu reguli mai laxe, intrunind lis-
tarea a circa o mie de societati,
sub titulatura prescurtata de
STAN (Sistemul de Tranzactiona-
re Alternativ National).

Dar, in luna care se scursese
intre momentul inaintarii docu-
mentelor la CNVM si momentul
intalnirii pentru discutii finale,
brokerii s-au razgandit. Ei au
sesizat ca sovaiala CNVM este
intemeiatd si ca, realmente,
ATS-urile propuse prezinta ris-
cul unor abuzuri care sa nu
poata fi decelate.

Dar, de aici, nu au tras con-
cluzia “naturalizarii” regimului
emitentilor listati (adica, sa rama-
na, acolo, care societate vrea si ii
este folositor sa fie listata), ci o
concluzie contrard si uimitoare:
s transforme Rasdag-ul intr-o
piata reglementata.

Ceea ce este echivalent cu o
bursa.

O ciudatenie!

Adica, era cat pe ce sa fie au-
torizat ca ATS (o piata cu pre-
tentii mai modeste chiar si
decat initiala piata extrabursie-
rd “Rasdagq’) si iatd ca pocnind
din degete, “Rasdaq” se tran-
sforma in bursa deabinelea!

Mcar astia doisprezece ani
de nefericita eroare doctrinara
in nasterea pietei noastre de ca-
pital ar fi trebuit sa faca inteles
faptul ca o piata nu isi capata
caracteristicile si statutul prin
decizie arbitrara, administrati-
Vva, ci prin nevoile la care ri-
spunde, prin necesitatile pe
care le satisface clientelei —
emitenti si investitori.

Daca ei au nevoie de reguli
putine si laxe, atunci trebuie si
le faci o piata cu aceste caracte-
ristici.

MAKE
(continuare in pagina 5)

iN PRIMUL TRIMESTRU AL ANULUI,

Tranzactiile cu terenuri
pentru investitii au
explodat peste tot in tara

® S-a inviorat si piata terenurilor agricole

Primele trei luni ale acestui an
au fost cu totul deosebite pentru
piata imobiliara din tara noastra.
Tranzactiile incheiate au fost mult
mai multe decat sunt inregjstrate
de obicei in aceasta perioada fri-
guroasa a anului. Agentii imobi-
liari sunt foarte optimisti privitor
la mersul pietei in 2007, mai ales
¢4 nu stiau la ce sa se astepte in
primul an in care {ara noastra
este membru cu drepturi depline
in Uniunea Europeana.

Ton Radu Zilisteanu, purtatorul
de cuvant al Asociatiei Romane a
Agentiilor Imobiliare (ARAI), ne-a
declarat ca cel mai bine s-au
tranzactionat terenurile pentru
investitii si ca multitudinea de
tranzactii cu aceste proprietiti nu
este specifici numai Bucurestiu-
1ui, ci si tuturor oraselor mari din
{ara. In ceea ce priveste Capitala
(situata pe primul loc ca dezvolta-
re imobiliard), domnia sa ne-a
spus ci cel mal bine s-au vandut
amplasamentele de la marginea
orasului pe care pot fi dezvoltate
imobile cu functiuni comerciale
(deporite, logistica, hale de pro-

tanta din aceste suprafete va fi fo-
losita pentru exploatatii agricole.
JTerenurile din aceast regiune
sunt de 5 panz la 8 ori mai ieftine
decat in vest si este segmentul de
piata cu cel mai mare potential de
dezvoltare in urmatoarea perioa-
da”, a adaugat domnia sa. Invio-
rarea tranzactiilor cu aceste tere-
nuri a condus, in primul trime-
stru al anului, la o scumpire de
10-12%.

Mariana lancu, presedintele
Uniunii Nationale a Agentilor
Imobiliari (UNAI), ne-a declarat
ca, de jur imprejurul Bucurestiu-
lui, au fost vandute foarte multe
amplasamente pentru comert,
depozitare si productie usoara.
Unele locatii cu suprafete genero-
ase, bine amplasate, dar in extra-
vilan, s-au vandut si la pret dublu
fata de finele anului trecut, cand
nu erau cautate.

In oras, primul trimestru al
anului a marcat noi tranzactii cu
foste fabrici abandonate sau a ca-
ror productie s-a restrans, a su-
bliniat doamna Iancu. Majorita-
tea proiectelor care urmeaz sa fie

ductie si spatii Tere-

pe aceste 1pl:

nurile pentru dezvoltéri reziden-
tiale se gasesc mai greu in Bucu-
resti, care duce lipsa de locatii po-
trivite pentru constructia de blo-
curi noi.

Reprezentantul ARAI sustine ca
si preturile terenurilor construibi-
le au crescut, in primele trei luni
ale anului, din cauza avalansei de
cererl. In aceasta perioada scum-
pirea a fost, in medie, de circa
10% faté de finele anului trecut.

Ton Radu Zilisteanu ne-a preci-
zat cd anul 2007 a adus si un fe-
nomen foarte interesant — inten-
sificarea tranzactiilor cu terenuri
agricole in Campia Béraganului
si Campia de Vest. O parte impor-

mente sunt rezidentiale. Aceste
terenuri au, inca, preturi accesi-
bile pentru marii investitori care
vor si construiasca ample dezvol-
tari imobiliare.

Doinel Locic, patronul agentiei
imobiliare ,Locic”, sustine ci s-au
vandut si multe terenuri mici ca-
tre persoanele fizice care vor si
construiasca vile. Tranzactiile au
fost efectuate atét la periferia Ca-
pitalei, cat si in mai multe locali-
tati din Ilfov. Domnia sa sustine
ci s-au vandut bine si aparta-
mentele din noile proiecte rezi-
dentiale, care nu sunt, inca atat
de multe pe cat si-ar dori cumpé-
rétorii. (Alina Toma)
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Piata pensiilor
facultative incepe
sa se populeze

Trei societati au solicitat Comi-
siei de Supraveghere a Sistermului
de Pensii Private (CSSPP) autori-
zarea/avizarea in vederea de-
sfasurdrii activitatii pe piata pen-
siilor facultative (Pilonul III).

“Allianz — Tiriac Societate de
Administrare a Fondurilor de
Pensii Facultative” S.A. a solici-
tat autorizarea ca administra-
tor al fondurilor de pensii facul-
tative si autorizarea primului
sau prospect al unei scheme de
pensii facultative. “OVB Allfi-
nanz Romania broker de asigu-
rare” S.R.L. si “Amsterdam bro-
ker de asigurare” S.R.L. au apli-
cat pentru obtinerea avizarii ca
agent de marketing al pensiilor
facultative.

Solicitantii au anexat la cereri-
le de autorizare /avizare si docu-
mentatia previzuta de Legea nr.
204/2006 privind fondurile de
pensii facultative si de normele
privind autorizarea/avizarea
entitatilor de pe aceasti piata.

Pana in prezent, pe piata pen-
siilor private, CSSPP a autori-
zat/avizat: ING Asigurdri de
viata S.A. - administrator al fon-
durilor de pensii facultative si
primul sau prospect al schemei
de pensii facultative - ING
CLASIC, BRD - Groupe Société
Générale S.A. — depozitar al ac-
tivelor fondurilor de pensii fa-
cultative, Ernst & Young Assu-
rance Services S.R.L. — auditor
financiar pentru fondurile de
pensii facultative, S.C. Deloitte
Audit SRL. - auditor financiar
pentru fondurile de pensii facul-
tative. (C.P.)

DEPRECIEREA CONTINUA:

Cursul dolarului a depasit
1,35 unitati/euro

Dolarul s-a depreciat in raport
cu euro in ultima zi a sdptAmanii
trecute, pe pietele externe,
depasind pragul de 1,35 unita
{i/euro, asa cum anticipau ana-
listii. Scaderea a avut la baza spe-
culatiile privind o viitoare majora-
re a dobanzii Bancii Centrale Eu-
ropene (BCE), ceea ce vine in spri-
jinul euro. Moneda americana a
fost cotata, vineri, la 1,3539 uni-
tati/euro, de la 1,3480 unita-
ti/euro in ziua precedenta, pe
piata din New York. In cursul

sedintei de vineri, dolarul s-a de-
preciat pana la 1,3547 unitd-
{i/euro, aceasta fiind cotatia cea
mai scizut atinsa dupa ianuarie
2005. Amintim c&, in decembrie
2004, dolarul a inregjstrat cotatia
minima a tuturor timpurilor,
1,3667 unitati/euro.

Administratia SUA a anuntat,
vineri, ¢4 preturile platite produ-
catorilor americani au crescut cu
1% in luna martie. Specialistii
asteptau o crestere de numai
0,7%.

Deficitul comercial al SUA a scazut in februarie

Deficitul comercial al SUA a
scizut, in mod neasteptat, in fe-
bruarie 2007, comparativ cu luna
anterioara, dat fiind ca americanii
au cumparat mai putine bunuri
din China si au importat mai pu-
tin petrol, arata datele oficiale pu-
blicate vineri de administratia de
la Washington. In februarie, defi-
citul comercial al SUA a insumat
58,4 miliarde de dolari, fatd de
58,9 miliarde in ianuarie, con-
form cifrelor Depar

alui

China au scazut, in februarie,
pani la cel mai mic nivel de dupa
mai 2006.

Importurile de titei au scazut la
20,7 miliarde de dolari, de la 24,5
miliarde in ianuarie. Nivelul din
februarie este cel mai redus atins
dupa iunie 2005.

Exporturile SUA s-au diminuat
cu 2,2% in februarie, la 124 mi-
liarde de dolari, de la 126,8 mi-
liarde in ianuarie.

Deficitul c ial pe relatia cu

Comertului. Economistii antici-
pau un deficit comercial de 60 de
miliarde de dolari.

Atat importurile, cat si exportu-
rile SUA au scazut in perioada
analizata. Importurile de bunuri
si servicii au scazut cu 1,7%, la
182,4 miliarde de dolari, de la
1857 miliarde in januarie.
Importurile de bunuri industria-
le, care includ petrolul, au scazut
1a 44 miliarde de dolari, de la 47,9
miliarde de dolari. Importurile din

China a scazut la 18,4 miliarde de
dolari, de la 21,3 miliarde. In pri-
mele doua luni ale anului in curs,
China a livrat in SUA bunuri de
48,7 miliarde de dolari, depasind
Canada, care era, pana acum, cel
mai mare exportator catre SUA.
Totusi, analistii nu sunt prea
optimisti si nu cred ca vom vedea
o imbunatatire simti anul

CONFERINTA INTERNATIONALA “DREPTUL AFACERILOR 2007”

Societitile comerciale aflate in
insolventa vor fi monitorizate

dintre cele mai dezbatute

probleme in cadrul Confe-
rintei internationale “Dreptul
Afacerilor 2007, ce a avut loc,
la Bucuresti, la sfarsitul sap-
tamanii trecut, in organizarea
Grupului de presa BURSA, a

Insolvenla a reprezentat una

printr-un do

casei de avocaturd “Piperea si
asociatii” si a Facultatii de
Drept a Universitatii Bucuresti.

Societatile comerciale aflate in
insolventa vor fi monitorizate
printr-un dosar electronic, care
va incepe sa functioneze la Minis-
terul Justitiei in aproximativ

Conferinta Internationald “DREPTUL AFACERILOR PENTRU 2007", ale

carei lucrari s-au desfa:

ratin perioada 13-14 aprilie la Bucuresti, a reflec-

tat preocupérile mediului de afaceri din fara noastrs, supus unui permanent
proces de modelare, atat din motive de adaptare la circuitul economic eu-

sar electronic

doua sau trei luni, a declarat, vi-
neri, Claudia Rosianu, consilier
juridic in cadrul Ministerului Jus-
titied, in cadrul Conferintei Inter-
nationale “Dreptul Afacerilor pen-
tru 2007". Proiectul este realizat
in cadrul unui program PHARE
2002, derulat de Ministerul Justi-
{ omisia Europeana s-a ex-
primat, in dialogurile cu Ministe-
rul Justitiei, cd in Romania nu
exista un mecanism credibil de
p N

ropean sila cel global, cat si din
inta a fost

acesta a situatiei SUA.

Alina Vasiescu
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turd “Piperea si Asoci
resti.Partenerii princip
si “Romtelecom”.

de i frecventa

de Grupul de pres& BURSA, casa de avoca-
si Facultatea de Drept a Universitafii din Bucu-
onferintei au fost “Wolters Kluwer Romania”
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sfiintare a atilor aflate in
insolventa”, a precizat reprezen-
tantul ministerului de resort.
(Adriana Rogojinaru)
(continuare in pagina 2)
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