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Bancile noastre, mai
putin profitabile?

Bancile noastre ar putea
avea probleme cu lichiditatea
in urma cresterilor succesive
ale creditelor acordate cu mult
peste cresterea plasamentelor
atrase.

Nici situatia internationala
nu ne ajuta foarte mult. Tur-
bulentele de pe pietele finan-
ciare internationale ar putea
determina cresteri ale costului
finantarilor externe pentru
béncile noastre, afectand
lichiditatile in euro ale
bancilor.

Dragos Cabat, presedintele
Asociatiei Analistilor Financiari
din Romania (CFA — Romania)
considera ca scaderea disponi-
bilitatilor bancilor va afecta cre-
ditele acordate de acestea si im-
plicit profitabilitatea lor.

Scaderea profiturilor obtinute
de banci se va extinde asupra
tuturor companiilor care isi des-
fasoara activitatea in tara noas-
tra, a adaugat Dragos Cabat.” In
aceste conditii, si piata de capi-
tal va avea de suferit, pretul ac-
tiunilor companiilor listate de-
pinzand in mare parte de evolu-

presedintele CFA — Romania.

Nicolaie Alexandru, senior
economist la ING, considera ca
bancile ar putea avea proble-
me cu lichiditatea inca din
luna aprilie, inceputul unei
noi perioade de plati catre bu-
getul de stat si de constituire a
rezervelor la BNR.

Pe de alta parte, doamna Ro-
zalia Pal, economist sef al
UniCredit Tiriac Bank aprecia-
73 ci nu ne putem pune pro-
blema unui deficit de lichiditati
in tara noastra, in conditiile in
care Banca Nationald detine
inca pozitia de debitor net al sis-
temului bancar. Cresterea co-
stului finantarilor externe se
va resimti in deprecierea cur-
sului monedei nationale si in
scaderea pretului actiunilor li-
state la bursa, a adaugat do-
amna Rozalia Pal.

Solutia bancilor ar putea
consta in finantari primite de
la Banca Nationala. Postura
de debitor al i ban-

FONDAT iN 1990, iN SPRIJINUL BURSELOR ROMANESTI

Amintirile sunt
asemenea
pietrelor:
timpul si
distanta le
erodeazi
precum acidul.

Ugo Betti

"SE REZOLVA!"
RAPID,
FARA GARANTH MATERIALE

SCRISORI PENTRU
LICITATII

@ BANCA TRANSILVANIA®

Cresterea vine din exceptie,
nu din regula

(Interviu cu loan Cuzman, Presedintele SIF Banat Crisana, Episodul 1)

® Avem si vocatie manageriala

Isérescu, presedintele Bursei de Valori Bucuresti Stere Farmache, presedintele
i deri in Sibiu Teodor A i mini iei si finantelor Va-

rujan Vosganian — toate publicate in primul trimestru al acestui an, putem vorbi,

deja, de “interviurile BURSA”.

Adicé, de realizarea acelei intentii prin care am urmarit s slujim cititorilor nostri - oa-

‘meni de afaceri ~ fumizandu-le informatii direct de la sursé, astfel incat sa isi poata

schita o viziune asupra mediului de afacer, in aceasta perioad deasupra céreia

planeaza spectrul recesiunii intemationale.

Astazi, in cadrul “interviurilor BURSA”, publicam primul episod al dialogului purtat

cu presedintele SIF Banat Crisana, domnul loan Cuzman.

este, ingur o spur I di
cerea SIF-urilor. Ceilalt trei sefi initi

imi “mohicani”

IF-urilor au fost schimbati in cei doispre-
zece ani, cati au trecut de la constituirea lor.
5 v e vty o

car s-ar putea inversa, BNR
devenind principalul
finantator al bancilor.

Andreea Arcereanu
(continuare in pagina 2)

Dolarul, declin sipt:imanal record

@ in primul trimestru, moneda SUA a pierdut 8,4% fata

de euro

Dolarul a inregistrat, in in-
tervalul 24-28 martie, cel mai
puternic declin saptamanal al
ultimilor doi ani, in raport cu
euro, intrucat traderii sunt tot
mai convinsi cd banca centrala
a SUA (Federal Reserve — Fed)
va continua sa reduca
dobanzile, in timp ce Banca
Centrala Europeana (BCE) nu
va recurge la vreo modificare.

Moneda SUA a avut un curs
de 1,5798 unitati/euro vineri,
la New York, comparativ cu
1,5779 unitéti/euro in ziua
anterioara. Saptamana trecu-
ta, dolarul s-a depreciat cu

PIATA ASIGURARILOR:

2,4% fata de euro, acesta fiind
cel mai important declin sap-
tamanal consemnat dupa luna
ianuarie 2006. La data de 17
martie 2008, dolarul a inregi-
strat cursul minim al tuturor
timpurilor: 1,5903 unita-
ti/euro. In primul trimestru al
lui 2008, dolarul a scazut cu
8,4% fata de euro, moneda eu-
ropeana fiind stimulata de fap-
tul ca piata valutara nu mai
asteapta ca BCE sa-si reduca
dobanzile anul acesta.

Alina Vasiescu
(continuare in pagina 2)

Cititi, in pagina 9, articolul “Arbitrul asigurarilor, dis-

pus la masuri dure”

EDITORIAL

Concentrarea puterii in partide la nivel judetean
va marca perioada imediat urmétoare din politica
roméneasca. Toate partidele importante vor fi su-
puse unei presiuni concertate din pa
lor de clientels pentru a asigura politic
trativ supravietuirea profitorilor locali
um alegerile locale sunt antecamera alegerilor
parlamental
gitite sé reziste.

in toamné, partidele nu sunt pre-

, in pagina 2, articolul intitulat “Tentativa de

deturnare”, semnat de Cristian Pirvulescu

EVOLU

FINANCIARE

VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE ( 31.03.)

* Pioneer Europa Oblgafuni 33,2793 RON
* BCRClasic 1751 RON
* Fortina Goid 1477RON
* Orzont 1537 RON
* Tezaur 53.22RON
* Staio 7,839 RON
* Vanguard Protector 244565 RON
* BCR Obiigatiui 1028 RON
* BCR Europa Consenvator 1010874 RON
* FDI Investca Alius 44913RON
* BT Maxim 1259 RON
* BT Index. X

* FON 516346 RON
* Itercapial 684 RON
* Napoca 07267 RON
* Omninvest 1051 RON
* Acive Dinamic 18,0284 RON
* KD Maximus 154348 RON

CELE MAI MARI DOBANZI (Vop.

La vedere: B. Romaneascé.

* 11una: B, Transivania. Piraeus. 800%
* 3luni: B. Roméneasca 9.10%
* 6 luni: B. Romaneasca 900%
* 9 luni:Libra Bark 875%
* 12luni: Libra Bank, Credt Europe Bank ... 9.00%
* (ladepozite i e ale persoanelor izice)

* Salarul mediu bruteconomie ian: ... 1637 RON
= Dobénda de refernta BNR (mar ) 90%(an
* Dobénda de polca monetars: 95%an

BNR: CURSUL OFICIAL (28.03.2008)
 Euor _X37202RON
* Dolart 23531 RON

RATA LUNARA A INFLATIEI feb. 2008

BCRExpert 8768RON

FDI Sar Next 545 RON
* BCR Europa Avansat 10092.68 RON
* FCEx 610RON
* BCR Dinarmic 2150RON
* Capial Plus 1045 RON
* Fortuna Classic 769 RON
* integro 39955 RON
. 33,2940RON
* BT Clasic 1261RON
* Concerto 28.03). 11053RON
* FDI Bancpost Active Balanced 9734RON
* FDIStar Foous 53RON

KD Optinus 9,165RON

BCR Europa Mixt 10146,07 RON

Simfonia 1(26.03) 2,97RON
* FDIBancpost Plus 11,3476 RON
* BCR Monetar 1025 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (28.(

* BET: 696438 \

* BETC:500220 X8
BET-Fi: 5377978 N 51
ROTX: 16.731,07 A9

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCURESTI (28.03.2008)

25 april

dar, in cursul dialogului, presedintele SIF Banat Crisana a traversat lesne de la politicile
P pot e o o

capital, s-a intors la probleme de detaliu si management ale societaii de investiti.
Mentionam ca discufille au fost ceva mai ample decat le relatam, cuprinzand si

le-am cenzurat. Dar, 0 regretim!

in subiecte de naturé culturala.
ini de spatiu si de specific financiar al publicatiei noastre, mérturisim ca

Publicam interviul in doua episoade. Astézi, domnul loan Cuzman ne semnaleaza

0 schimbz

in comportamentul sezonier al pietelor, isi afirma convingerea ca nu
poate fiinhibat consumul pe termen lung s

i manifesta optimismul pentru profi-

tul SIF Banat Crisana pentru anul in curs.

Episodul de maine cuprinde opir

ile domnului Cuzman despre ridicarea pragului

‘maxim permis la definerea de actiuni SIF — un subiect fierbinte.

Nu ratati ziarul “BURSA” de maine!

Reporter: Primul punct pe
ordinea de zi a Adunarii Gene-
rale a Actionarilor SIF Banat
Crisana din 25
aprilie il cons-
tituie Raportul
exercitiului fi-
nanciar. Va
rog, o informa-
tie, cu antici-
patie — ne puteti spune care
este valoarea totala a activelor
nete pe care o veti raporta?

Aceste actiuni, (dupa parerea mea,
nu numai SIF Banat Crisana, cat si
celealte SIF-uri), sunt solide, pentru
c4 ele stau pe active economice rea-
le i care nu sunt in faze critice.

Ioan Cuzman: Sigur ca da!
La 31 decembrie 2007, am
inregistrat active totale nete de
2024,8 milioa-
ne lei, repre-
zentand o
crestere, fatd
de 2006, de
33,4%. Activul
net pe actiune
este de 3,6892 lei.

Raportat la acest lucru, evo-
lutia pretului actiunilor SIF Ba-

nat Crisana a fost interesanta.
Inmod cu totul si cu totul excep-
tional, in prima zi de tranzactio-
nare si ultima zi de tranzactio-
nare ale anului trecut, cotatia
SIF1 a fost aceeasi, de 3,55 lei.
Coincidenta! Cu un maxim isto-
ric de 4,38 in luna iulie. Am pu-
tea spune ¢ in ultima z, actiu-
nile SIF s-au vandut cu disco-
unt. Sigur, piata financiara in a
doua jumatate a anului, sau po-
ate chiar de la sfarsitul seme-

strului doi anul trecut, s-a com-
portat, si-i zicem, atipic.

Reporter: Sunt oameni care se
plang de aceasta
diferenta intre
valoarea active-

lor si pretul din

piaia, spunand T

ca ii defavorizea-

Ioan Cuzman: Ce se

intampla?! Pretul din piata de-
pinde de cativa factori: primul

Piata de capital din Romania (dar si
din alte {ari) s-a comportat diferit in
anul 2007 faté de tot ceea ce s-a
intamplat, s zicem, din 1995 pand

factor, dupa parerea mea, este
factorul de utilitate, al doilea
factor este cel de imagine, iar
al treilea este
cel cu adeva-
rat de piata,
raportul din-
tre cerere si
oferta. Nu di-
scutam de fac-
torii subictivi, de manipulare,
desi, uneori, aceste lucruri se
intampla.

Aceste actiuni, (dupa pére-
rea mea, nu numai SIF Banat
Crisana, cat si celealte
SIF-uri), sunt solide pentru ca
ele stau pe active economice
reale si care nu sunt in faze
critice, in primul rand.

In al doilea rand, imaginea,
dupa parerea mea, este destul
de buna, pentru ca s-a dove-
dit, de cel putin zece ani, (desi
foarte multi socoteau ca sunt
un mare aranjament si ci nu
au viabilitate) ca au viabilitate
si ca produc profit in conditii
reale.

Sigur, o parte din profit de-
pinde de dividendele pe care le
incasam de la societatile din
portofoliu.

In alta ordine de idei, am
realizat si profituri din tran-
zactiile pe care le realizam.
N-as putea spune ca intotde-
auna tranzactiile pe care le
realizam sunt cele mai
reusite, pentru ca ele au in
vedere viitorul, care este fo-
arte greu de previzut. Din
acest punct de vedere, asa
cum va spuneam, piata de
capital din Romania (dar si
din alte tari) s-a comportat
diferit in anul 2007 fata de
tot ceea ce s-a intamplat sa
zicem din 1995 pana acum.

MAKE,
Adina Ardeleanu
(continuare in pagina 2)

Tranzactia pe “Asiban” —

reluarea companiei
de asigurari “Asi-
ban”, ai carei ac-
tionari sunt patru
banci  importante

din tara noastra, cu participa-
tii egale, “CEC”", “BCR", “Banca
Transilvania” si “BRD”, devine
din ce in ce mai interesanta si
naste tot mai multe controver-
se. Cele patru banci (detin fie-
care cate 25% din «Asibany) au
primit cinci oferte angajante
pentru preluarea asiguratoru-
Iui de la grupurile AXA (Fran-
ta), Groupama (Franta), Eure-
ko (Olanda), Aegon (Olanda) si
Generali (Italia). Cele mai mari
sanse in cursa pentru prelua-
rea “Asiban” le are “Groupa-
ma”, care ar putea ajunge
astfel pe locul doi in clasamen-
tul asiguratorilor.

Surse apropiate tranzactiei
ne-au declarat ci informatiile
apirute in presd, potrivit cirora

* Doar

* C-Edmond 238RON

© V-Piaus 238RON

* EURO

* C-Edmond 371RON

* V.~ Romania Exchange. 372RON
0,7%

“Groupama” ar fi oferit 350 mi-

lioane de euro pentru “Asiban”
reprezinta, de fapt, o manipula-
re de presa. “Béancile au nevoie
acum de lichiditate. De aceea,
estein interesul lor sa obtina un
pret cat mai mare pentru «Asi-
bany, cate 87 milioane de euro
fiecare, ceea ce nu este un lucru
rdu pentru actionari”, ne-au de-
clarat sursele citate.

Avocatul Gheorghe Piperea
ne-a precizat: “Daca «Asiban»
ar valora 350 milioane de euro,
ar insemna ca ar detine toate
asiguririle de viata din Roma-
nia; atunci «Asirom» ar valora
2 miliarde de euro”.

Domnul Piperea ne-a spus ci
nu cunoaste criteriile dupa care
s-a facut aceasta evaluare,
“insa suma de 350 milioane de
euro ilustreaza o supraevalua-
re”. Domnia sa este de pérere ci
“bancile din actionariat vor sa
scape de «Asibany, pentru ca nu
este o companie profitabild”.

Domnul Adrian Crivii, ma-

a?

naging partner al companiei
de evaluare “Darian”, ne-a de-
clarat: “Actionarii «Asiban»
sunt suficient de buni specia-
listi incat sa vanda la un pret
cat mai mare, lucru care, evi-
dent, este in interesul lor”.

Se pare ca firmele concurente
sunt destul de reticente in ceea
ce priveste pretul vehiculat,
opinand ci este mult prea mare.

Potrivit acelorasi surse din
piata asigurarilor, daca ne
gandim ca, in acest moment,
“Groupama” nu este foarte ac-
tiva in Romania decat prin “BT
Asigurari’, aceasta ar trebui
sa investeasca destul de mult
pentru a ajunge la nivelul prin-
cipalilor competitori, gen Vien-
na Insurance Group.

Domnul Boris Schneider, di-
rectorul general al “Asirom”,
ne-a declarat ca evaluarea
unei companii de asigurari se
face dupa doua criterii: valoa-
rea activelor si gradul de profi-
tabilitate din ultimii trei ani.
Boris Schneider ne-a mai spus
ca “Groupama”, care a intrat la
sfarsitul anului trecut pe piata
prin preluarea “BT Asigurari”,
pentru care a platit 100 de mi-
lioane de euro, a anuntat ci va
licita agresiv pentru “Asiban”.

Tot asa, avocatul Gheorghe
Piperea este de parere ca, dupa
cele doua criterii, suma vehi-
culata in presa, de 350 milioa-
ne de euro, “nu este nici, pe de-
parte, corespunzatoare”.

Corina Frastelni
(continuare in pagina 6)
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SPECULATORI PE REZERVA DE STAT DIN AGRICULTURA

Afaceri cu siguranta nationala

in adancimile agriculturii au loc spe-
culatii nebanuite, care se lasi cu
castiguri anuale de mai multe zeci de
milioane de euro.

La aceste afaceri nu are acces orice
«térany, pentru c opereaza in zona
secretului de stat.

Ba mai mult, dacé nu te pricepi, te
frigi réu si poti sa dai faliment.

Rezerva de grau a statului a
devenit, in perioada postde-
cembrista, o afacere extrem de
profitabila si o sursa de venit
constanti pentru speculatorii
din agricultura.

Cele 300.000 de tone de
grau ale statului, depozitate in
majoritatea cazurilor in silozuri
private, sunt ,vanate” an de an
de o serie de societati comer-
ciale, care, odata intrate in po-
sesia materiei prime - prin for-
me de imprumut de la stat,
(cand nu exista grau pe piatd),
scot graul la ,bataie”, fac profi-
turi uriase si returneaza canti-
tatea impumutata, de regula,
dupa recoltarea graului, cand
achizitiile se realizeaza la pre-
turi scazute comparativ cu
pretul din perioada cand se
“declanseaza” forma de impru-
mut.

Unii juristi opineaza ca ope-
ratiunile de aceasta natura nu
incalca legea.

Si asta in conditiile in care,
la momentul actual, grau pe
piata autohtond nu prea mai
exisla, iar tona de grau din im-
port a ajuns s ne coste circa
270 - 280 de euro.

Potrivit legii rezervelor de
stat, anual, graul depozitat in

unitatile teritoriale subordo-
nate Administratiei Nationale
a Rezervelor de Stat (ANRS) si
la operatorii economici specia-
lizati, care prezinta pericol de
depreciere calitativa sau uzu-
rd morald, se improspateaza
sau se preschimba sortimen-
tal in baza unui program strict
secret, aprobat prin hotarari
ale Guvernului cu caracter
militar.

Procedura arata ca operato-
rii economici care intra in po-
sesia graului, prin contracte
de imprumut (pe termen
scurt), sau de vanzare-cumpé-
rare sunt obligati sa asigure
improspatarea, integritatea

M pagl jos ziar_bursa

cantitativa si nivelul calitativ
al produselor si sa constituie
garantii reale mobiliare si imo-
biliare, ale caror cuantumuri

si asigure
stocurilor.

Contrar asteptrilor ,graul
dinrezerva de stat este de ca-
litate si in proportie de 99,9%
este detinut de depozitarii
privati, intrucat statul nu
mai are silozuri. ", ne-a de-
clarat Viorel Matei, presedin-
tele Federatiei Nationale a
Producatorilor Agricoli din
Romania (FNPAR).

reintregirea

Catalin Deacu
(continuare in pagina 11)
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