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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (16.04.2007)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI martie 2007 0,07%

• FDI Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . . . . 34,5412 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16,75 RON

• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,05 RON

• Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,09 RON

• Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 50,78 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,2263 RON

• FVP (13.04.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 23,2392 RON

• BT Maxim (13.04.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,83 RON

• BT Index (13.04.). . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,75 RON

• FON (13.04.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 56,3941 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,59 RON

• FI Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,9728 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,13 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 20,9943 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,3086 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 109,33 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,19 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,7977 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22,31 RON

• Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,37 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,22 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,3691 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 46,8748 RON

• BT Clasic (13.04). . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,22 RON

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 110,75 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . 11,2777 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,70 RON

• KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,6831

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 21,63 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 10,7343 RON

CELE MAI MARI DOBÎNZI (%p.a.)
• La vedere: Piraeus Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3%

• 1 lunã: Piraeus Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,75%

• 3 luni: Piraeus Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,85%

• 6 luni: Piraeus Bank, Libra Bank . . . . . . . . . . . . . 8%

• 9 luni: Libra Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,15%

• 12 luni: Libra Bank, RIB. . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,25%

• (la depozite în lei ale persoanelor fizice)

• Salariul mediu brut/economie (dec.): . . . . 1481 RON

• Dobânda de referinþã BNR: . . . . . . . . . . . . . . . 8%/an

• Dobânda de politicã monetarã:. . . . . . . . . . . 7,5%/an

BNR: CURSUL OFICIAL (13.04.2007)
• Euro. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,3414 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,4704 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (13.04.2007)
• BET: 8563,31 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,2%

• BET-C: 5761,00 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,36%

• BET-Fi: 63.390,17 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,41%

• ROTX: 19.306,70 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,25%

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (13.04.2007)
• Dolar

• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,47 RON

• V – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,50 RON

• EURO

• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,33 RON

• V – Maan. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,35 RON
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CONFERINÞA INTERNAÞIONALA “DREPTUL AFACERILOR 2007”

Societãþile comerciale aflate în
insolvenþã vor fi monitorizate
printr-un dosar electronic

I
nsolvenþa a reprezentat una
dintre cele mai dezbãtute
probleme în cadrul Confe-

rinþei internaþionale “Dreptul
Afacerilor 2007”, ce a avut loc,
la Bucureºti, la sfârºitul sãp-
tãmânii trecut, în organizarea
Grupului de presã BURSA, a

casei de avocaturã “Piperea ºi
asociaþii” ºi a Facultãþii de
Drept a Universitãþii Bucureºti.

Societãþile comerciale aflate în
insolvenþã vor fi monitorizate
printr-un dosar electronic, care
va începe sã funcþioneze la Minis-
terul Justiþiei în aproximativ

douã sau trei luni, a declarat, vi-
neri, Claudia Roºianu, consilier
juridic în cadrul Ministerului Jus-
tiþiei, în cadrul Conferinþei Inter-
naþionale “Dreptul Afacerilor pen-
tru 2007”. Proiectul este realizat
în cadrul unui program PHARE
2002,derulatdeMinisterulJusti-
þiei. “Comisia Europeanã s-a ex-
primat, în dialogurile cu Ministe-
rul Justiþiei, cã în România nu
existã un mecanism credibil de
desfiinþare a societãþilor aflate în
insolvenþã”, a precizat reprezen-
tantul ministerului de resort.
(Adriana Rogojinaru)

(continuare în pagina 2)

DEPRECIEREA CONTINUÃ:

Cursul dolarului a depãºit
1,35 unitãþi/euro

Dolarul s-a depreciat în raport
cu euro în ultima zi a sãptãmânii
trecute, pe pieþele externe,
depãºind pragul de 1,35 unitã-
þi/euro, aºa cum anticipau ana-
liºtii. Scãderea a avut la bazã spe-
culaþiile privind o viitoare majora-
re a dobânzii Bãncii Centrale Eu-
ropene (BCE), ceea ce vine în spri-
jinul euro. Moneda americanã a
fost cotatã, vineri, la 1,3539 uni-
tãþi/euro, de la 1,3480 unitã-
þi/euro în ziua precedentã, pe
piaþa din New York. În cursul

ºedinþei de vineri, dolarul s-a de-
preciat pânã la 1,3547 unitã-
þi/euro, aceasta fiind cotaþia cea
mai scãzutã atinsã dupã ianuarie
2005. Amintim cã, în decembrie
2004, dolarul a înregistrat cotaþia
minimã a tuturor timpurilor,
1,3667 unitãþi/euro.

Administraþia SUA a anunþat,
vineri, cã preþurile plãtite produ-
cãtorilor americani au crescut cu
1% în luna martie. Specialiºtii
aºteptau o creºtere de numai
0,7%.

În zilele din urmã a venit rândul rãnii numitã
SIDEX sã se bucure de atingerea sãrii slobozitã
de mass-media. Readucerea în prim-planul aten-
þiei mediatice a “privatizãrii” SIDEX-ului a fost
lansatã, recent, de ziarul Bursa, fiind continuatã,
cu aplombul specific, de Academia Caþavencu ºi
adusã, direct, în faþa ochilor românilor avizi de
cuvânt ºi imagine, de Realiatea TV. Prezenta
dezbatere a pus în evidenþã ºi s-a concentrat pe

douã aspecte legate de “trecerea” combinatului siderurgic gãlãþean din
proprietatea statului român în proprietatea unei persoane juridice indie-
ne.

Citiþi, în pagina 2, articolul “Rana numitã SIDEX”, semnat de Dr. Cons-
tantin Cojocaru

OPINII

C
NVM a fost
gata-gata sã
autorizeze pie-
þele alternative
propuse de ac-
þionarii BVB

drept înlocuitoare ale vechiului
Rasdaq, dar brokerii s-au
rãzgândit ºi au comunicat Co-
misiei acest fapt, chiar în cursul
întâlnirii la care fuseserã con-
vocaþi pentru ultimele discuþii
înainte de autorizare, la
sfârºitul lunii martie.

Întâlnirea de la CNVM a sur-
venit ulterior publicãrii artico-
lului din ziarul “BURSA”, intitu-
lat “Pieþele alternative întârzie,

CNVM ezitã” (ediþia din 29 mar-
tie). Articolul sublinia cã tãrã-
gãnarea aprobãrii Codului Bur-
sei ca Operator de Sistem are
drept cauzã temerea CNVM cã,
în acest prilej, se încarcã cu re-
sponsabilitatea supravegherii
pieþelor alternative (ATS) ºi cã
nu-ºi va putea îndeplini
sarcinile (o temere pe deplin
justificatã).

Aprobarea Codului era condi-
þie fãrã de care BVB nu putea
lansa cele douã ATS-uri în care
intenþiona sã converteascã ve-
chea piaþã extrabursierã “Ra-
sdaq”, cu care a fuzionat.

Se pare cã articolul din

“BURSA” a catalizat procesul de
decizie al CNVM, deoarece, ime-
diat dupã publicarea lui, CNVM
i-a convocat pe capii pieþei pen-
tru o discuþie finalã.

Brokerii îºi propuserã sã splite-
ze vechea piaþã “Rasdaq” în douã
ATS-uri: una cu un grad mai ri-
dicat de transparenþã, listând
cele mai lichide 200-300 de so-
cietãþi, sistem alternativ de tran-
zacþionare care ar fi fost moºteni-
torul titulaturii de Rasdaq; alta
cu reguli mai laxe, întrunind lis-
tarea a circa o mie de societãþi,
sub titulatura prescurtatã de
STAN (Sistemulde Tranzacþiona-
re Alternativ Naþional).

Dar, în luna care se scursese
între momentul înaintãrii docu-
mentelor la CNVM ºi momentul
întâlnirii pentru discuþii finale,
brokerii s-au rãzgândit. Ei au
sesizat cã ºovãiala CNVM este
întemeiatã ºi cã, realmente,
ATS-urile propuse prezintã ris-
cul unor abuzuri care sã nu
poatã fi decelate.

Dar, de aici, nu au tras con-
cluzia “naturalizãrii” regimului
emitenþilor listaþi (adicã, sã rãmâ-
nã, acolo, care societate vrea ºi îi
este folositor sã fie listatã), ci o
concluzie contrarã ºi uimitoare:
sã transforme Rasdaq-ul într-o
piaþã reglementatã.

Ceea ce este echivalent cu o
bursã.

O ciudãþenie!
Adicã, era cât pe ce sã fie au-

torizat ca ATS (o piaþã cu pre-
tenþii mai modeste chiar ºi
decât iniþiala piaþã extrabursie-
rã “Rasdaq”) ºi iatã cã pocnind
din degete, “Rasdaq” se tran-
sformã în bursã deabinelea!

Mãcar ãºtia doisprezece ani
de nefericitã eroare doctrinarã
în naºterea pieþei noastre de ca-
pital ar fi trebuit sã facã înþeles
faptul cã o piaþã nu îºi capãtã
caracteristicile ºi statutul prin
decizie arbitrarã, administrati-
vã, ci prin nevoile la care rã-
spunde, prin necesitãþile pe
care le satisface clientelei –
emitenþi ºi investitori.

Dacã ei au nevoie de reguli
puþine ºi laxe, atunci trebuie sã
le faci o piaþã cu aceste caracte-
ristici.

MAKE
(continuare în pagina 5)

ÎN PRIMUL TRIMESTRU AL ANULUI,

Tranzacþiile cu terenuri
pentru investiþii au
explodat peste tot în þarã
l S-a înviorat ºi piaþa terenurilor agricole

Primele trei luni ale acestui an
au fost cu totul deosebite pentru
piaþa imobiliarã din þara noastrã.
Tranzacþiile încheiateau fostmult
mai multe decât sunt înregistrate
de obicei în aceastã perioadã fri-
guroasã a anului. Agenþii imobi-
liari sunt foarte optimiºti privitor
la mersul pieþei în 2007, mai ales
cã nu ºtiau la ce sã se aºtepte în
primul an în care þara noastrã
este membru cu drepturi depline
în Uniunea Europeanã.

Ion Radu Ziliºteanu, purtãtorul
de cuvânt al Asociaþiei Române a
Agenþiilor Imobiliare (ARAI), ne-a
declarat cã cel mai bine s-au
tranzacþionat terenurile pentru
investiþii ºi cã multitudinea de
tranzacþii cu aceste proprietãþi nu
este specificã numai Bucureºtiu-
lui, ci ºi tuturor oraºelor mari din
þarã. În ceea ce priveºte Capitala
(situatã pe primul loc ca dezvolta-
re imobiliarã), domnia sa ne-a
spus cã cel mai bine s-au vândut
amplasamentele de la marginea
oraºului pe care pot fi dezvoltate
imobile cu funcþiuni comerciale
(depozite, logisticã, hale de pro-
ducþie ºi spaþii comerciale). Tere-
nurile pentru dezvoltãri reziden-
þiale se gãsesc mai greu în Bucu-
reºti, care duce lipsã de locaþii po-
trivite pentru construcþia de blo-
curi noi.

ReprezentantulARAI susþine cã
ºi preþurile terenurilor construibi-
le au crescut, în primele trei luni
ale anului, din cauza avalanºei de
cereri. În aceastã perioadã scum-
pirea a fost, în medie, de circa
10% faþã de finele anului trecut.

Ion Radu Ziliºteanu ne-a preci-
zat cã anul 2007 a adus ºi un fe-
nomen foarte interesant – inten-
sificarea tranzacþiilor cu terenuri
agricole în Câmpia Bãrãganului
ºi Câmpia de Vest. O parte impor-

tantã din aceste suprafeþe va fi fo-
lositã pentru exploataþii agricole.
„Terenurile din aceastã regiune
sunt de 5 pânã la 8 ori mai ieftine
decât în vest ºi este segmentul de
piaþã cu cel mai mare potenþial de
dezvoltare în urmãtoarea perioa-
dã”, a adãugat domnia sa. Învio-
rarea tranzacþiilor cu aceste tere-
nuri a condus, în primul trime-
stru al anului, la o scumpire de
10-12%.

Mariana Iancu, preºedintele
Uniunii Naþionale a Agenþilor
Imobiliari (UNAI), ne-a declarat
cã, de jur împrejurul Bucureºtiu-
lui, au fost vândute foarte multe
amplasamente pentru comerþ,
depozitare ºi producþie uºoarã.
Unele locaþii cu suprafeþe genero-
ase, bine amplasate, dar în extra-
vilan, s-au vândut ºi la preþ dublu
faþã de finele anului trecut, când
nu erau cãutate.

În oraº, primul trimestru al
anului a marcat noi tranzacþii cu
foste fabrici abandonate sau a cã-
ror producþie s-a restrâns, a su-
bliniat doamna Iancu. Majorita-
teaproiectelor careurmeazãsã fie
dezvoltate pe aceste amplasa-
mente sunt rezidenþiale. Aceste
terenuri au, încã, preþuri accesi-
bile pentru marii investitori care
vor sã construiascã ample dezvol-
tãri imobiliare.

Doinel Locic, patronul agenþiei
imobiliare „Locic”, susþine cã s-au
vândut ºi multe terenuri mici cã-
tre persoanele fizice care vor sã
construiascã vile. Tranzacþiile au
fost efectuate atât la periferia Ca-
pitalei, cât ºi în mai multe locali-
tãþi din Ilfov. Domnia sa susþine
cã s-au vândut bine ºi aparta-
mentele din noile proiecte rezi-
denþiale, care nu sunt, încã atât
de multe pe cât ºi-ar dori cumpã-
rãtorii. (Alina Toma)

RASDAQ LA RÃSCRUCE:

ATS, sau bursã?
lMoment confuz în viaþa Bursei de Valori Bucureºti (BVB): “Rasdaq”, este pe cale sã devinã o a doua bursã de
valoril Iniþial, Rasdaq a avut statut de piaþã extrabursierã, ulterior a emis pretenþii (neacoperite) de bursã, apoi a
fuzionat cu BVB, pe urmã ºi-a propus sã devinã un sistem de tranzacþionare alternativ (ATS), pentru ca acum sã
vrea un salt nejustificat: sã devinã bursã, deabinelea

Conferinþa Internaþionalã “DREPTUL AFACERILOR PENTRU 2007", ale
cãrei lucrãri s-au desfãºurat în perioada 13-14 aprilie la Bucureºti, a reflec-
tat preocupãrile mediului de afaceri din þara noastrã, supus unui permanent
proces de modelare, atât din motive de adaptare la circuitul economic eu-
ropean ºi la cel global, cât ºi din motive de schimbare frecventã a legislaþiei.

Conferinþa a fost organizatã de Grupul de presã BURSA, casa de avoca-
turã “Piperea ºi Asociaþii” ºi Facultatea de Drept a Universitãþii din Bucu-
reºti.Partenerii principali ai Conferinþei au fost “Wolters Kluwer Romania”
ºi “Romtelecom”.

EDITORIAL

Marii maeºtri ai suspendãrii nu ºtiu cum sã iasã
din impas fãrã sã piardã prea mult. Cãci previzi-
bil, suspendãrii improvizate de partide preºedin-
tele rãspunde prin întoarcerea la popor. Iar recur-
sul la popor stinghereºte dacã nu creeazã de-a
dreptul nesiguranþã. În asemenea momente acu-
zaþia de populism este reactivatã. Cãci poporul,
pe care conducãtorii îl asumã ca sursã a legitimi-
tãþii, e marele absent. Pentru popor existã spec-

tacolul politic, dar nu ºi instrumentul dea interveni.
Citiþi, în pagina 2, articolul “Suspendarea suspendãrii”, semnat de Cris-

tian Pârvulescu

Piaþa pensiilor
facultative începe
sã se populeze

Trei societãþi au solicitat Comi-
sieideSupraveghereaSistemului
de Pensii Private (CSSPP) autori-
zarea/avizarea în vederea de-
sfãºurãrii activitãþii pe piaþa pen-
siilor facultative (Pilonul III).

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

Solicitanþii au anexat la cereri-
le de autorizare/avizare ºi docu-
mentaþia prevãzutã de Legea nr.
204/2006 privind fondurile de
pensii facultative ºi de normele
privind autorizarea/avizarea
entitãþilor de pe aceastã piaþã.

Pânã în prezent, pe piaþa pen-
siilor private, CSSPP a autori-
zat/avizat: ING Asigurãri de
viaþã S.A. - administrator al fon-
durilor de pensii facultative ºi
primul sãu 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 S.R.L. - auditor financiar
pentru fondurile de pensii facul-
tative. (C.P.)

Deficitul comercial al SUA a scãzut în februarie
Deficitul comercial al SUA a

scãzut, în mod neaºteptat, în fe-
bruarie 2007, comparativ cu luna
anterioarã, dat fiind cã americanii
au cumpãrat mai puþine bunuri
din China ºi au importat mai pu-
þin petrol, aratã datele oficiale pu-
blicate vineri de administraþia de
la Washington. În februarie, defi-
citul comercial al SUA a însumat
58,4 miliarde de dolari, faþã de
58,9 miliarde în ianuarie, con-
form cifrelor Departamentului
Comerþului. Economiºtii antici-
pau un deficit comercial de 60 de
miliarde de dolari.

Atât importurile, cât ºi exportu-
rile SUA au scãzut în perioada
analizatã. Importurile de bunuri
ºi servicii au scãzut cu 1,7%, la
182,4 miliarde de dolari, de la
185,7 miliarde în ianuarie.
Importurile de bunuri industria-
le, care includ petrolul, au scãzut
la 44 miliarde de dolari, de la 47,9
miliarde de dolari. Importurile din

China au scãzut, în februarie,
pânã la cel mai mic nivel de dupã
mai 2006.

Importurile de þiþei au scãzut la
20,7 miliarde de dolari, de la 24,5
miliarde în ianuarie. Nivelul din
februarie este cel mai redus atins
dupã iunie 2005.

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

Deficitul comercial pe relaþia cu
China a scãzut la 18,4 miliarde de
dolari, de la 21,3 miliarde. În pri-
mele douã luni ale anului în curs,
China a livrat în SUA bunuri de
48,7 miliarde de dolari, depãºind
Canada, care era, pânã acum, cel
mai mare exportator cãtre SUA.

Totuºi, analiºtii nu sunt prea
optimiºti ºi nu cred cã vom vedea
o îmbunãtãþire simþitoare anul
acesta a situaþiei SUA.
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