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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (25.06.2007)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI mai 2007 0,64%

EVOLUTII FINANCIARE

ALERT

• F.D.I. Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . . 33,4389 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16,84 RON

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

• Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,41 RON

• Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 51,28 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,2337 RON

• Vanguard Protector . . . . . . . . . . . . . . 23,4839 RON

• BT Maxim (22.06.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16,28 RON

• BT Index (22.06.). . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,41 RON

• FON . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 61,3097 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,68 RON

• Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,0409 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,17 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 23,7442 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 18,6404 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 111,1 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,53 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,9 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22,6 RON

• Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,45 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,84 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,4466 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 46,3228 RON

• BT Clasic (22.06.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,67 RON

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 110,72 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . 11,7927 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,71 RON

• KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,2121 RON

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 21,9 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 10,8508 RON

CELE MAI MARI DOBÎNZI (%p.a.)
• La vedere: Egnatia Bank. . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,5%

• 1 lunã: RIB, Finansbank, Libra Bank . . . . . . . . 7,25%

• 3 luni: Libra Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,50%

• 6 luni: Libra Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,75%

• 9 luni: Libra Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,90%

• 12 luni: Libra Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,00%

• (la depozite în lei ale persoanelor fizice)

• Salariul mediu brut/economie (aprilie):. 1387 RON
• Dobânda de referinþã BNR (iun.): . . . . . . 7,25%/an
• Dobânda de politicã monetarã: . . . . . . . . 7,25%/an

BNR: CURSUL OFICIAL (22.06.2007)
• Euro. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,1774 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,3666 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (22.06.2007)
• BET: 9188,72. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,27%

• BET-C: 6291,85 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,19%

• BET-Fi: 80.742,76 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,84%

• ROTX: 20.699,31 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,17

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (22.06.2007)
• Dolar

• C – Picus. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,365 RON

• V – Paris Exchange. . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,40 RON

• EURO

• C – Picus. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,16 RON

• V – Paris Exchange. . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,20 RON

RAIFFEISEN BANK:

Cursul de schimb nu þine cont
de evoluþia economiei
l Potrivit analiºtilor RZB, cu cât leul se apreciazã mai mult, cu atât cresc ºansele
unei corecþii

E
voluþia cursului de
schimb leu – euro are în
cea mai mare parte legã-

turã cu fluxurile financiare ºi
ignorã orice informaþie care
provine din economia realã,
ceea ce duce la adâncirea dez-
echilibrelor macroeconomice,
se aratã în ultimul studiu „Rai-
ffeisen Zentralbank Österreich
AG” (RZB) ce priveºte econo-
mia româneascã.

Deºi toate monedele naþionale
din regiune s-au depreciat în
luna mai, leul a încheiat luna la
un nivel neaºteptat de puternic,
cu un câºtig de încã 1,7% în faþa
euro. Ceea ce este interesant, în
opinia analiºtilor RZB, leul a
continuat sã se aprecieze deºi
nu a suferit nicio pierdere ante-
rior. Leul a câºtigat 5% faþã de
euro de la începutul acestui an,
mai mult decât se aºteptau spe-
cialiºtii. În aceste condiþii, stu-
diul RZB precizeazã cã cu cât
leul se apreciazã mai mult, cu
atât cresc ºansele unei corecþii
în viitor.

Analiºtii RZB sunt de pãrere
cã ritmul de creºtere a PIB în
primul trimestru al acestui an
a fost limitat de reducerea dras-

ticã a taxelor nete asupra pro-
duselor, din cauza intrãrii þãrii
noastre în UE. Astfel, creºterea
PIB cu 6% în primul trimestru
a fost mai micã decât aºteptã-
rile, se mai aratã în studiul
RZB. Specialiºtii bãncii aus-
triece apreciazã cã, în ultimele
luni, creºterea economicã a
pierdut din vitezã, dar rãmâne
în continuare puternicã ºi va
trece o perioadã de timp pânã
excesul de cerere agregatã va
dispãrea. Studiul mai menþio-
neazã ºi cã o sursã importantã
de incertitudine pentru creºte-
rea PIB o reprezintã evoluþia
agriculturii, în special datoritã
secetei prognozate pentru
acest an.

Deficitul comercial este
acoperit doar în proporþie
de 36,1% din investiþiile
strãine directe

Importurile au continuat rit-
mul de creºtere susþinut, de
27,7% în aprilie, alimentând
deficitul comercial. Potrivit
analiºtilor RZB, deficitul de
cont curent a urcat la 11,6%
din PIB în primul trimestru al

acestui an ºi va continua sã
creascã pânã la un nivel de
14% din PIB la sfârºitul anului.
Totodatã, deficitul de cont cu-
rent este acoperit în intervalul
ianuarie - aprilie în proporþie
de 36,1% de investiþiile strãine
directe. Astfel, acoperirea defi-
citului comercial prin investiþii
strãine directe a scãzut sub-
stanþial în ultimele luni, de la
69% în 2006, exceptând fondu-
rile primite din privatizarea
BCR. Þinând cont de creºterea
deficitului comercial ºi de fap-
tul cã sumele primite din priva-
tizãrile companiilor de stat vor
fi mici anul acesta, analiºtii
RZB sunt de pãrere cã nivelul
investiþiilor strãine directe va fi
la mai puþin de jumãtate din
acest deficit.

În acelaºi timp, analiºtii RZB
se aºteaptã ca BNR sã reducã
din nou rata dobânzii de politi-
cã monetarã la 7% în data de
25 iunie, în special datoritã
aprecierii rapide a leului din
ultimele luni.

Aprecierea rapidã a leului în
ultimele sãptãmâni va conti-
nua sã susþinã dezinflaþia.
Preþurile volatile, ca cele de la
fructe ºi legume, vor avea o in-
fluenþã beneficã asupra infla-
þiei pe termen scurt, deºi acest
lucru se poate schimba pe
termen lung.

Tarciziu Tancãu

London Stock Exchange preia Borsa
Italiana pentru 2,2 miliarde de dolari

“London Stock Exchange” Plc., operatorul
Bursei de Valori din Londra (LSE), a decis sã
cumpere “Borsa Italiana” SpA, operatorul Bur-
sei de Valori din Milano, în schimbul sumei de
1,634 miliarde de euro (2,2 miliarde de dolari) în
acþiuni, respectiv 100,70 euro/titlu. Deþinãtorii
de titluri Borsa Italiana vor primi, în aceastã
tranzacþie, 4,9 acþiuni LSE pentru fiecare acþiu-
ne pe care o au în proprietate, potrivit anunþu-
lui comun fãcut, sâmbãtã, de oficialii celor
douã pieþe. Aceºtia au precizat cã fuziunea le va
aduce sinergii anuale de 29 de milioane de euro

pe segmentul costurilor, începând cu 2010.
Consiliul de administraþie al pieþei italiene

ºi-a exprimat, vineri, acordul pentru propune-
rea de fuziune cu LSE, a treia bursã de valori
din Europa. Noua entitate va avea o valoare de
piaþã de circa 5,8 miliarde de euro. Aceasta va
controla ambele platforme de tranzacþionare ºi
va fi condusã de 12 membri, dintre care ºapte
de la LSE ºi cinci de la Borsa Italiana.

Alina Vasiescu
(continuare în pag.2)

B
ursa Monetar Fi-
nanciarã ºi de Mãr-
furi Sibiu (BMFMS)
este în cãutare de
parteneri strategici

ºi poartã deja negocieri cu par-
teneri foarte mari, cum ar fi
OMX, Euronext ºi Eurex, dupã
cum ne-a spus Teodor Ancuþa,
preºedintele BMFMS.

De asemenea, Bursa din

Varºovia este interesatã sã
cumpere acþiuni la Bursa din
Sibiu, dupã cum ne-a declarat
Dariusz Marszalek, de la biro-
ul de relaþii publice al Warsaw
Stock Exchange (WSE). Repre-
zentantul WSE nu a dorit însã
sã facã publicã propunerea pe
care Bursa din Varºovia a fã-
cut-o Bursei din Sibiu. “Dupã
pãrerea noastrã, piaþa româ-

neascã de capital este una din-
tre cele mai importante din
Europa Centralã ºi de Est,
fiind caracterizatã de perspec-
tive de creºtere rapidã, la fel ca
ºi piaþa din Polonia. Scopul
nostru este sã creem relaþii
bune ºi cooperare între WSE ºi
bursa Sibiu”, a exprimat dom-
nul Marszalek punctul de ve-
dere al WSE. Bursa din Polonia

este interesatã ºi de bursa din
Sofia, precum ºi de cea din
Ljubliana.

Deocamdatã, Bursa de Valo-
ri Bucureºti nu preia exemplul
burselor din Europa Centralã
ºi de Est de a-ºi cãuta un par-
tener strategic. “Monitorizãm
procesele care au loc în Euro-
pa, astfel încât, la momentul
când BVB va trebui sã gãseas-
cã un partener, acesta sã rãs-
pundã cel mai bine intereselor
acþionarilor, companiilor ºi in-
vestitorilor români. Avem o po-
liticã de «wait and see». Mo-
mentan dezvoltãm proiecte pe
baze bilaterale, cum ar fi cele
cu Bursa din Viena, care nu
presupun angajamente pe
termen mediu sau lung”, ne-a
declarat Stere Farmache cu o
lunã în urmã.

Bursa din Sibiu este, mo-
mentan, singura piaþã din þara
noastrã pe care se tranzacþio-
neazã instrumente derivate. În
curând, la Bursa de Valori Bu-
cureºti va începe tranzacþio-
narea de contracte futures pe
indicele BET.

Profitul net obþinut de Bursa
din Sibiu anul trecut s-a ridi-
cat la 1,13 milioane lei, fiind de
4,5 ori mai mare decât în 2005.

Adina Ardeleanu

Bursa de la Sibiu
îºi cautã un
partener strategic
l OMX, Euronext, Eurex ºi Bursa din Varºovia sunt interesate de bursa sibianã

FONDUL PROPRIETATEA

150.000 – rezultat
al împãrþirii unei
necunoscute la alta

T
ot mai tulburi aratã ºti-
rile despre soarta Fon-
dului Proprietatea, de-

claraþiile ministrului Econo-
miei, Varujan Vosganian, fã-
cute sãptãmâna trecutã, in-
trând în contradicþie cu alte
informaþii, dar ºi cu realitatea.

Joi, Vosganian a afirmat cã
proiectul ordonanþei de modi-
ficare a legii Fondului Proprie-
tatea a fost avizat de Ministe-
rul Justiþiei ºi de AVAS, ur-
mând ca vineri sã primeascã
avizul CNVM ºi sã intre în pre-
gãtirile pentru ºedinþa de
Guvern de miercuri.

Dar, preºedintele CNVM, Ga-
briela Anghelache ne-a decla-
rat cã avizul a fost amânat
spre dezbaterea comisarilor
pentru ºedinþa de luni. Aºa cã
tot timing-ul prefigurat de Vos-
ganian s-a dat peste cap.

Mai mult, doamna Anghela-
che a menþionat ca pe o certi-
tudine cã avizul CNVM va ieºi
cu observaþii. Aºa cã, foarte
probabil, nu va putea fi vorba

de promovarea proiectului în
dezbaterea Guvernului pentru
sãptãmâna aceasta, cum
optimist dorise Vosganian.

Ministrul a mai spus ºi cã
Fondul Proprietatea “nu va fi
listat la Bursã mai devreme de
sfârºitul primului trimestru al
anului viitor”.

Vosganian a spus asta joi.
Nu este o minciunã. Pentru cã
mai târziu de primul trimestru
al anului 2008 sunt toþi anii
care îi urmeazã – ºi 2009, ºi
2010, ºi ceilalþi pânã la
sfârºitul veacurilor, cu toate
trimestrele lor.

Încã de la începutul acestui
an, am fost anunþaþi cã ordo-
nanþa de modificare a legii pre-
vede cã procedurile de listare
la Bursã a societãþilor din por-
tofoliul Fondului Proprietatea
(listarea lor este condiþie a lis-
tãrii Fondului însuºi) se vor
sfârºi la 31 august 2008.

MAKE
(continuare în pag.2)

TREI CAUZE PENTRU DEMISIA DIRECTORULUI ANIF:

Seceta, scandalul din Ministerul
Agriculturii ºi lupta politicã

I
oan Nastea, directorul ge-
neral al Administraþiei
Naþionale pentru Îmbunã-

tãþiri Funciare (ANIF), ºi-a pre-

zentat demisia din funcþie, din
data de 13 iunie, la cererea mi-
nistrului Agriculturii, domnul
Decebal Traian Remeº.

Domnul Nastea ne-a decla-
rat vineri cã demisia domniei
sale a fost cerutã de cãtre dom-
nul Remeº din motive politice:

“Ministrul Agriculturii mi-a
cerut demisia ºi nu am ezitat.
ªtiu cã s-a dorit înlocuirea
mea din funcþie deoarece sunt
membru al Partidului Demo-
crat ºi partidul a depus moþiu-
ne pentru agriculturã".

Domnia sa a adãugat cã i-a
cerut lui Remeº sã îl lase la con-
ducerea ANIF pânã la 13 iulie:

“I-am cerut ministrului sã
rãmân în funcþie pânã se
încheie un semestru, ca sã se
vadã clar ce am realizat ºi ce
nu”, a spus Ioan Nastea.

MAKE,
Ancuþa Stanciu

(continuare în pag.2)

E deja o tradiþie, consiliile europene cruciale du-
reazã mult, sunt tensionate, dar se terminã cu
happy-end. La final, toatã lumea afiºeazã ferici-
rea ºi armonia. Discursurile politice sunt optimis-
te. Aºa a fost la Nisa, în 2001, când Franþa avea
preºedinþia UE, ºi tot astfel s-a întâmplat ºi acum
la Bruxelles, când celãlalt pivot al Uniunii, Germa-
nia, deþine preºedinþia. ªi atunci, tot procedura
de vot era în discuþie, iar compromisul, în vigoare
ºi acum, a venit tot spre dimineaþã. ªi atunci,

oaia neagrã a ultimului Consiliu european, Polonia, nu era încã membrã a
Uniunii. Ceea ce dovedeºte nu doar cã problema e mult mai veche, ci ºi cã
improvizaþia dominã în politica europeanã.

Citiþi, în pagina2, articolul “DupãBolkenstein”, semnat de Cristian Pîrvulescu.

EDITORIAL

PAGINA 3 - PIAÞA DE CAPITAL:
ü “Roman” mai vrea 20 de milioane de lei de la “Credit Europe”
ü “Biofarm” ºi-a majorat capitalul social cu 11,7 milioane de lei din

profitul anului trecut
ü Tranzacþii speciale cu 66% din “Ceramica” Iaºi pentru suma de

22,2 milioane euro
ü Investiþiile din piaþã au oferit un câºtig de aproape 250% în ulti-

ma lunã

PAGINA 5 - PIAÞA DE CAPITAL:
ü SIF-urile se menþin în fruntea clasamentului

PAGINA 6 - CURIER “B”
ü Principiul dominoului
ü Implementarea “Directivei Mifid” presupune investiþii între 4 ºi

20 milioane euro pentru o bancã

PAGINA 8 - VITRINA FIRMELOR:
üNeculaie îi cheamã pe cei de la Dacia Piteºti la renegocierea chiriei
ü Agricola Bacãu lanseazã o linie unicã de ambalare în atmosferã

controlatã destinatã produselor refrigerate
ü “Can & Power” investeºte într-o unitate de producþie nouã
ü Infuzie de capital de un milion de euro la „Rami-Dacia" Bucureºti
ü TenarisSilcotub a finalizat investiþiile asumate la preluarea Do-

nasid Cãlãraºi
ü TMK-Reºiþa foloseºte profitul din 2006 pentru a acoperi unele

pierderi contabile

PAGINA 10 - LUMEA FINANCIARÃ:
üConsorþiul condus de “Royal Bank” va lansa în mod formal oferta

pentru “ABN”
ü “Citigroup” plãteºte dividende de 190 milioane de dolari acþiona-

rilor din Polonia
ü Bursele din Europa au încheiat în scãdere sãptãmâna trecutã

PAGINA 11 - AFACERI
ü ANL va construi 80 de apartamente pentru tineri
ü Cererea ºi oferta de locuinþe din Bucureºti se va echilibra peste

minim zece ani
ü "Greenfiber Internaþional" a lansat oficial a doua linie de produc-

þie a fibrei poliesterice superioare din deºeuri PE

Banca Naþionalã a calculat vineri un curs de referinþã de 3,1774
lei/euro, cel mai mic nivel din iunie 2002 ºi pânã în prezent. În timpul
ºedinþei de pe piaþa valutarã interbancarã de la finele sãptãmânii tre-
cute cotaþiile au coborât pânã la un minim de 3,1600 lei/euro. Pentru
astãzi, dealerii se aºteaptã ca tranzacþiile valutare sã se facã la cursuri
cuprinse între 3,1600 ºi 3,1800 lei/euro.

Varujan Vosganian

OPINII
Adevãrata problemã a pensiilor la români nu

este cât la sutã din salariu este pensia, ci cât la
sutã din capitalul acumulat din veniturile realizate
de actualii pensionari le revine acestora sub for-
mã de pensii ºi dividende. Capital care le-a fost
furat de propriul lor stat.

Citiþi, în pagina 2, articolul “Problema pensiilor
la români”, semnat de Dr. Constantin Cojocaru.

Cred cã vom ajunge pe primul loc în privinþa numãrului de procese
la Comisia Europeanã a Drepturilor Omului (CEDO). Deocamdatã
suntem pe locul al treilea sau cel puþin acolo eram la sfârºitul anului
trecut, cu cele 9.000 de plângeri înregistrate la CEDO.

Dar, Fondul Proprietatea ne va sui în top, în prima poziþie.


