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ZIARUL FINANCIAR AL ROMANIEI

SUPLIMENT DE ANUNTURI

Rohert Zoellick, confirmat
in functia de presedinte al
Bancii Mondiale
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“Roche Holding” vrea sa
cumpere “Ventana Medical
Systems”

SOCIETATEA ACADEMICA DIN ROMANIA:
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PAGINA 3 - PIATA DE CAPITAL:

¥ Manipulare sau lipsa de informare la “Armax Gaz"?

v Val de oferte publice initiale la Bursa din Varsovia

¥ “Immoeast” - cea mai mare oferta publica din istoria bursei
poloneze

v “SAI Swiss Capital Asset
Adunarii Generale de la “Socep”

PAGINA 6 - CURIER B

v "BCR" ar putea vinde participatia de 25% din actiunile Asiban

v "Coface" isi deschide companie de factoring in Romania, in
urmatorii doi ani

¥ Creditul neguvernamental a crescut cu 3,8% in mai,
depasind 106,4 miliarde lei

v Asiguririle de viata reprezinta 25% din totalul pietei asigura-
rilor din Romania

PAGINA 8 - VITRINA FIRMELOR:

v 22 de condamniri pentru piraterie software, in 2007

v Terminal de pasageri de 15 milioane de euro la Aeroportul
Cluj-Napoca.

¥ Fiscul iesean scoate la vanzare activele ,Fortus” lasi

v "Rompetrol" intentioneaza sa deschida zece benzinarii in
Franta, in 2007

@ PAGINA 9 - PIETE DE MARFURI:

¥ Nicolae Dani Investitiile necesare pentru eficientizarea sis-
temului energetic din Romania se ridica la 2,7 miliarde dolari

v 10.500 MWh de energie electrica tranzactionati la BRM

v Senatorii au admis efectuarea unui control post-privatizare
la "Petrom"

Desprehgnumite companii PRO-

" contesta

PAGINA 10 - LUMEA FINANCIARA:

v “Alstom” preia “Ecotecnia”

v FMIisi va modifica in crestere previziunile referitoare la expan-
siunea economiei globale

v “Gazprom” tinteste exporturi record citre Europa

PAGINA 11 - AFACERI

v Austriecii de la "Salesianer Miettex" au inaugurat o spalatorie
de 9,5 milioane de euro

v Feleacul Cluj investeste 3 milioane euro pentru moderniza-
rea companiei

PAGINA 12 - BURSA CONSTRUCTIILOR:

v OLT: Localitatea Strejesti va avea apa

v Guvernul italian vrea sa sprijine firmele romanesti sa atraga
fonduri europene

v 19 milioane lei pentru modernizarea Statiei de Epurare din
Lugoj

EDITORIAL

Dincolo de ridicol, ramine insé tema serioasi
a mijloacelor de control pe care legislativul si
justitia ar trebui s le aiba asupra exercifiului
daca proiectam un sistem constitutio-
I cu un executiv foarte tare, specific republi-
rezidentiale americane. Experienta demo-
cratica a Romaniel arata & justitia, din paca-
R | te, este veriga cea mai slab a sistemului, la
noi. Or, in ecuatia de care vorbim, cea a siste-
mului american de republica prezidentiald, ju-
stitia este cheia de bolta a echilibrului dintre puteri si a controlului capa-
s limiteze, s4 elimine chiar orice abuz al puterii, mai ales al puterii
executive.
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Codita

EVOLUTII FINANCIARE

VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (27.06.2007)
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* F.DI. Europa Obligafuni 324IRON | * 11402RON
* BCR Clasic 1694RON |+ FDIStar Next 669RON
* Fortuna Gold 1415RON |+ F 697 RON
* Orizont 1443RON | * BCRDinamic 2305RON
* Tezaur 513RON | * Capial Plus 1067 RON
* Stabio T2468RON | Fortuna Classic 906RON
* Vanguard Protector 25.06) 234839RON | * Itego 44916 RON
* BT Maxim (26.06.) 1673RON | * FMT 470555 RON
* BT Index (26.06). 105RON | * BT Clasic 26.06) 128 RON
* FON(2506) 613057RON | * 11236 RON
* Intercapial DI Bancpost Active Balanced 11,8574 RON
* Napoca 10705RON | * FDIStar Focus. 84 RON
* Omninvest 1445RON |+ KD Optimus 114333 RON
* Active Dinanic 240076RON | * Simforia 1 21,91RON
* KD Maximus 19.1131RON | * FDI Bancpost Pus 10,8577 RON

CELE MAI MARI DOBINZI (%op.a,]

La vedere: Egnatia Bar 05%

INDICELE OFICIAL AL BVB (26.06.2007)
* BET: 940803 233%

* 1 luna: RIB, Finansbank 725%  * BETC:640379 A s
* 3uniRIB 740%  * BET-Fi:8392846 A A%
« G RB 7o+ ROTK2111941 e
.ol

A Joe CELMAIBUN CURS LA CASELE DE

*® (la depozite in lei ale persoanelor fizice) SCHIMB DIN BUCURESTI (26.06.2007)

+ Salarul modi bueconorie(epric) . TRON = pelar

* Dobénda de refernta BNR (iun.| 725K8n e ¢ Edmond 235RON
* Dobanda de poltica monetaré: 7.25%ian V- Edmond 238R0N
BNR: CURSUL OFICIAL (26.06.2007) « EvRo

* Eur. . 31816 RON * C-Edmond 3,14RON
* Dolar . 23661 RON * V- Romania Exchange. 3,17RON
RATA LUNARA A INFLATIEI mai 2007 0,64%

FONDAT iN 1990, iN SPRIJINUL BURSELOR ROMANESTI

Banii sunt o
garantie ca vom
putea obtine
ceea ce vrem in
viitor.

Aristotel

Graficul lucririlor pentru
Autostrada Targu Mures -
lasi va fi finalizat anul
viitor
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Colapsul sistemului
de pensii este iminent

® Specialistii SAR aseamana sistemul de pensii din tara noastra cu un joc piramidal ® Potrivit datelor SAR,
4,71 milioane de salariati intretin 5,58 milioane de pensionari

incolo de populis-

mul din declaratii-

le politicienilor le-

gate de cresterea

pensiilor, sistemul
public de pensii este in mare
pericol, se arata intr-un studiu
realizat de Suzana Dobre si So-
rin Ionitd, director executiv,
respectiv director de cercetare
in cadrul Societatii Academice
din Romania (SAR). Studiul
SAR precizeaza ca actualul sis-
tem de pensii din tara noastra,
de tip Pay-as-you-go, nu pune
deoparte contributiile lunare
ale salariatilor de-a lungul vie-

tii pentru a le fi returnate la
batranete, contrar opiniei
raspandite in acest sens in
randul publicului larg. Dimpo-
triva, tot ce se strange de la sa-
lariati intr-o luna se distribuie
catre pensionari in luna urma-
toare. Potrivit SAR, nu exista
investitii sau “bani pusi deo-
parte” intr-un cont de econo-
mii. Anali SAR declara ca
actualul sistem este asemana-
tor cu un joc piramidal, de tip
Caritas, administrat de stat,
care merge bine atat timp cat
contributorii sunt mai nume-
rosi decat cei care retrag bani.

Din momentul in care raportul
se inverseazd, incep si apara
probleme, cred reprezentantii

Ingrijorator este, in opinia
SAR, nivelul foarte mare al ce-
lor pensionati anticipat. Potri-
vit datelor SAR, dintr-un total
de 5,58 milioane de pensionari
din tara noastra, 2,27 milioa-
ne sunt pensionati anticipat,
iar 0,94 milioane sunt pensio-
nari de la fostele CAP-uri.
Acesti 5,58 de milioane de pen-
sionari sunt intretinuti de nu-
mai 4,71 milicane de contri-
buabili. Acesta este motivul

pentru care analistii SAR de-
clard ca tara noastra se afla
intr-o situatie dramatica, deoa-
rece raportul pensionari/an-
gajati se apropie deratade 1:1.
Mai mult, daca socotim si pen-
siile agricultorilor, care nu au
contribuit niciodata in sistem,
proportia de un angajat la un
pensionar a fost net depasita
in defavoarea angajatilor.

De altfel, cei doi analisti din
cadrul SAR precizeaza ca atat
timp cat raportul angajati/
pensionari este de aproximativ
1:1, iar proportia contributii-
lor CAS este de aproximativ
30% din salariu, pensia medie
va fi in mod obligatoriu de
aproximativ 30% din valoarea
salariului mediu. In ceea ce
priveste nivelul contributiilor,
cresterea acestora este foarte
greu de realizat, deoarece sunt
deja printre cele mai mari din
Uniunea Europeand.

Pentru evitarea
cresterii somajului,
guvernantii au
practicat politici de
pensionare anticipata
Studiul SAR noteaza ca s-a
ajuns in aceasta situatie pen-
tru ca toate guvernele de dupa

1990 au practicat politici agre-
sive de pensionare anticipata.

Tarciziu Tanciu
(continuare in pagina 2)

COMISIA EUROPEANAPulecA ASTAZI
RAPORTUL PENTRU ROMANIA S| BULGARIA:

Severitate, chiar in lipsa
activarii dauzei de salvgardare

Comisia Europeani va critica
Romania si Bulgaria in raportul
privind progresul reformei in
cele doua {ari, pe care il va pre-
zenta astazi, insd nu va activa
clauza de salvgardare, spun
surse apropiate autoritatilor de
la Bruxelles, citate de agentia de
presd Reuters. Executivul UE
considera ca cele doua tari nu
au reusit sa indeplineasca
obiectivele stabilite de Uniune in
vederea imbunatatirii activitatii
justitiei si combaterii sistemati-
ce a coruptiei si crimei organiza-
te. Totusi, Comisia nu va stabili
sanctiuni impotriva celor doud
noi state membre ale Uniunii,
intrucat perioada de sase luni
care a trecut de la aderare este
prea scurtd, potrivit surselor
mentionate, care adauga ca este
posibil ca documentul sa conti-
na niste masuri specifice pentru
Romania si Bulgaria.

De precizat ¢ activarea vreu-
nei clauze nu este exclusa in vii-
tor, daca va fi necesar.

Raportul va nota ca ambele
tari si-au reformat sistemele
judiciare si au adoptat legi
pentru infiintarea unor insti-
tutii de lupta impotriva corup-
tiei, insa va preciza ca rezulta-
tele sunt obstructionate de po-
liticile guvernamentale ezitan-
te, de certurile politice si de

administratia de stat ineficien-
ta.

Tonul dur nu e pe placul
comisarilor din Romania si
Bulgaria

Trei comisari europeni - Leo-
nard Orban din Romania, Me-
glena Kuneva din Bulgaria, si
Franco Frattini, vicepresedinte-
le Comisiei, nu sunt de acord cu
unele aspecte ale proiectului de
raport intocmit de Comisia Eu-
ropeana in privinta progreselor
Romaniei si Bulgariei in dome-
niul justitiei, declara sursele ci-
tate de Reuters. Acestea afirma
ca indeosebi Frattini se opune
criticilor  adresate  Bulgariei,
cerand un ton mai moderat.
Insa, se pare ca majoritatea @
membrilor Comisiei Europene
accepta tonul critic al raportu-
lui, precizand ci numai astfel
UE isi poate pastra credibilitatea
sale de extindere, ofe-
rind noilor state membre asis-
tenta precisa pentru indeplini-
rea obiectivelor. Potrivit surselor
amintite, proiectul de raport ar
putea suferi mici modificari ina-
inte de reuniunea comisarilor de
astazi, insa tonul general al do-
cumentului nu se va schimba.

Alina Vasiescu

"Telemobil" va emite obligatiuni
de peste 125 milioane de dolari

Adunarea Generala Extraor-
dinara a Actionarilor Telemobil
a aprobat emiterea, de cétre so-
cietate, de obligatiuni in valoare
totala de pana la 125 milioane
USD si constituirea de garantii
reale asupra universalitatii bu-
nurilor mobile si asupra bunu-
rilor imobile ale societatii in ve-
derea garantarii obligatiunilor.
Emisiunea de obligatiuni se va
face pe o piata internationala de
capital aprobata sau ratificata
prin hotarare a Consiliului de
Administratie. Managerul emi-
siunii va fi ABN AMRO. Consi-
liul de Administratie al societa-
tii va aproba si/sau ratifica ter-
menii si conditiile finale ale emi-
siunii de obligatiuni, incluzand,
fara limitare, orice prospect,
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Piermario Di Pietro - CEO Telemobill

contract de plasament sau sub-
scriere de obligatiuni, act de
constituire a trustului, contract
de mandat, contracte prin care
se constituie garantii si orice alt
contract in legatura cu emisiu-
nea de obligatiuni, si valoarea,
‘moneda si numérul obligatiuni-

nea de obligatiuni se va face pe o piata internationala de capital

lor ce urmeaza a fi emise, valoa-
rea nominala a obligatiunilor,
forma in care obligatiunile vor fi
emise.

Zapp este singurul operator
de telefonie mobila din Romania
care ofera servicii de comunica-
tii complet integrate, dezvoltate
pe oretea de tip CDMA, o tehno-
logie wireless exploatata comer-
cial de compania de telecomu-
nicatii americana Qualcomm.
Zapp face parte dintr-un grup
detinut de Qualcomm, lider pe
piata produselor si serviciilor
digitale mobile bazate pe tehno-
logia CDMA, si Omnia Holdings
Ltd, fond de investitii din Orien-
tul Mijlociu.

A.S.

CNVM a avizat proiectul ordonantei
pentru modificarea legislatiei privind
Fondul Proprietatea

Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare
(CNVM) a dat ieri aviz favorabil, cu observatii,
pentru proiectul de ordonanta care modifica le-
gislatia privind Fondul Proprietatea. Paul Mi-
claus, vicepresedintele CNVM, ne-a declarat ca
s-a tinut cont de observatiile Comisiei facute
Iuni si au mai ramas doar trei, care tin de “deta-
lierea si explicitarea unor elemente” si nu sunt
probleme de natura juridica, care ar putea
impiedica adoptarea actului normativ.

Avizul CNVM este strict tehnic, ne-a mai spus

reusit.

domnul Paul Micldus si nu reflecta sustinerea sau
respingerea politica a proiectului de act normativ.

Se pare ca proiectul ordonantei de urgenta
privind Fondul Proprietatea, infiintat pentru
despagubirea persoanelor ale caror bunuri au
fost confiscate in timpul regimului comunist, va
fi discutat, astazi, in sedinta de Guvern.

Ministrul Economiei si Finantelor, Varujan
Vosganian, a afirmat, saptimana trecutd, ca
ordonanta privind Fondul Proprietatea este “in
linii mari” finalizata, urmand sa fie prezentata
Executivului, miercuri. Ceea ce pare ca a si

A.S.
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E.ON vrea sa-si tripleze cota
pe piata noastra a distributiei
de energie electrica

eI

_ON Energie este in con-
E tinuare interesata sa

participe la privatizarea
societitilor de distributie a
energiei electrice din tara noas-
tra. Walter Hohlefelder, mem-
bru in consiliul de administra-
tie al E.ON Energie, a declarat
ieri, la Munchen, ca societatea
este foarte interesata de priva-
tizarea Electrica Transilvania
Nord si Electrica Transilvania
Sud in special, pentru ca gru-
pul E.ON desfasoara activitati
de distributie si furnizare a ga-
zelor naturale in nordul Roma-
niei. Tinta E.ON este sa ajun-

g4, astfel, la o cota de piata de
20-25%. Compania detine in
Romania societatea Electrica
Moldova, a carei cota de piata
este de circa 7,91%.

E.ON Energie are planuri
mari si pe partea de productie
de energie. Compania vrea sa
participe la constructia reac-
toarelor 3 si 4 de la Cernavoda.
Guvernul a decis recent care
este strategia de privatizare,
iar E.ON asteapta acum infor-
matiile oficiale necesare de la
autoritatile romane pentru
a-si putea depune oferta.

Potrivit domnului Hohle-
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felder, grupul german prospec-
teazd piata mnoastrd pentru
dezvoltarea de capacitati de
productie de energie eoliana si
de biomasa. E.ON mai vrea sa
dezvolte, daca sunt identifica-
te oportunitati, si capacitati
hidro de productie. “Pentru
zona de sud-est a Europei
ne-am propus s ajungem sa
producem jumitate din nece-
sarul de consum al clientilor
nostri.

Alina Toma,
Corespondenté din Munchen

(continuare in pagina 2)
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