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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE ( 01.04.)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI feb. 2008 0,7%

EVOLUTII FINANCIARE

• Pioneer Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . 38,3143 RON

• BCR Clasic (31.03.) . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,51 RON

• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,8 RON

• Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,38 RON

• Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 53,26 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,8512 RON

• Vanguard Protector . . . . . . . . . . . . . . 24,4696 RON

• BCR Obligatiuni (31.03.) . . . . . . . . . . . . . 10,28 RON

• BCR Europa Conservator (31.03.). . . 10108,74 RON

• F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . . . . . . 4,5356 RON

• BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,79 RON

• BT Index. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,91 RON

• FON . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 51,9264 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,89 RON

• Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,736 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,54 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 18,1642 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,6372 RON

• BCR Expert (31.03.) . . . . . . . . . . . . . . . . 87,68 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,49 RON

• BCR Europa Avansat (31.03.) . . . . . . 10092,68 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,12 RON

• BCR Dinamic (31.03.) . . . . . . . . . . . . . . . 21,50 RON

• Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,49 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,7 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,0241 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 38,6283 RON

• BT Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,65 RON

• Concerto (31.03.). . . . . . . . . . . . . . . . . . 110,12 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . . . 9,823 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,34 RON

• KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,2189 RON

• BCR Europa Mixt (31.03.) . . . . . . . . . 10146,07 RON

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22,99 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 11,3543 RON

• BCR Monetar (31.03.) . . . . . . . . . . . . . . . 10,25 RON

CELE MAI MARI DOBÂNZI (%p.a.)
• La vedere: B. Româneascã. . . . . . . . . . . . . . . 0,75%

• 1 lunã: B. Transilvania. Piraeus. . . . . . . . . . . . 8,00%

• 3 luni: B. Româneascã . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,10%

• 6 luni: B. Româneascã . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,00%

• 9 luni: Libra Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,75%

• 12 luni: Libra Bank, Credit Europe Bank . . . . . 9,00%

• (la depozite în lei ale persoanelor fizice)

• Salariul mediu brut/economie (ian.): . . . . . 1637 RON

• Dobânda de referinþã BNR (mar.): . . . . . . . . 9,0%/an

• Dobânda de politicã monetarã:. . . . . . . . . . . 9,5%/an

BNR: CURSUL OFICIAL (31.03.2008)
• Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,7276 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,3563 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (31.03.2008)
• BET: 6.920,01 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,64%

• BET-C: 4.964,97 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,74%

• BET-Fi: 52.715,06 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -1,98%

• ROTX: 15.654,91 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,48%

•

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (31.03.2008)
• Dolar

• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,35 RON

• V – Picus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,39 RON

• EURO

• C – Paris Exchange. . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,70 RON

• V – Picus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,74 RON

Reporter: Sunteþi într-un
balans între ideologia iniþialã,
de esenþã socialistã, pe care
s-au constituit SIF-urile ºi ceea
ce ar reprezenta prezentul ºi
viitorul. Asta este una din
întrebãrile care vizeazã decizia
dumneavoastrã de viitoare tre-
cere la prag maxim de 2%, la
deþinerile permise în SIF.

Ioan Cuzman: Existã acea
ordonanþã nr. 24 din ’93 care
spunea cã limita maximã de
deþinere este de 5%. Atunci au
fost discuþi i
pentru cã exis-
ta riscul prelu-
ãrilor ostile,
pentru cã piaþa
de capital încã
nu era forma-
tã. Atunci s-a
stabilit limita de 0,1%, care
dupã pãrerea mea, la momen-
tul respectiv, a fost rezonabilã.

Un lucru este absolut sigur,
cã au fost cel puþin intenþii de
preluare ostilã asupra unor
SIF-uri, plecând de la conside-
rentul cã, dacã ar fi sã ne ui-
tãm la procentul de prezenþã
de la adunãrile generale, rare-

ori a depãºit 30%. ªi atunci, cu
o deþinere concentratã, ar fi
fost posibil ca acþionarii mino-
ritari sã fie dezavantajaþi. Si-
gur cã ºi noi, cei de la SIF-uri,
am avut multe discuþii cu nu-
meroºi oameni de afaceri care,
nu este niciun secret, au
gândit în acest mod.

S-a socotit cã aceste praguri
nu au alt rol decât sã îi þinã în
funcþii pe actualii conducãtori.
S-a speculat foarte mult pe
aceastã idee, lucru care mie mi

se pare neade-
vãrat, pentru
cã la toate
SIF-uri le au
avut loc schim-
bãri de cel pu-
þin 50% în
structura con-

siliilor de administraþie ºi doar
doi “mohicani” mai existã în
conducerile SIF - Cuzman ºi
Fercalã. La restul, sunt alþii.

În aceste condiþii, nu asta este
cauza pentru care, sã zicem, la
un moment dat am discutat de-
spre pragul de deþinere.

Personal, sunt de pãrere ca
acest prag maxim de deþinere

la SIF-uri sã se relaxeze trep-
tat, iar nu brusc. A existat, cel
puþin din partea fostului minis-
tru de finanþe Ionuþ Popescu,
intenþia de a brusca pragul, ri-
dicându-l la 5%, fãrã valori in-
termediare.

Problematica deþinerii este de
origine americanã. Europa nu
are aceste reglementãri de prag
de deþinere ºi noi încercãm sã
ne adaptãm la legislaþia europea-
nã. Dar în America pragul este
stabilit tocmai din cauza riscu-
lui de preluare ostilã.

Reporter: Ideea de preluare

ostilã ºi temerea preluãrii unui
SIF veneau dintr-o discrepanþã
între valoarea activelor SIF-ului
ºi preþul sãu pe piaþã. O diferen-
þã foarte mare… ºi toatã lumea
calcula cum, cu 30 de milioane
de dolari, poþi sã iei un SIF ºi,
dupã aceea, sã-i vinzi cu 300 de
milioane activele,
bucatã cu bucatã.
O speculaþie la
îndemânã. Situa-
þia între timp s-a
s c h i m b a t ,
existând o bunã conjuncþie
între cele douã valori. Pericolul

acela nu mai existã...
Ioan Cuzman: Mã rog, este

discutabil dacã existã un peri-
col sau nu existã un pericol. Nu
aceastã chestiune a ajuns sã
ne preocupe pe noi, sau cel pu-
þin pe mine. Din acest motiv,
suntem singurii care am abor-

dat aceastã pro-
blemã a majorãrii
pragului de deþi-
nere.

Eu personal,
nu sunt speriat

de aceastã chestiune, din
douã motive: pentru cã 2% nu

este chiar atât de liber…
O chestiune foarte importan-

tã, este însã ºi în ce mod inter-
pretãm acþiunea concertatã. La
un moment dat, am avut douã
grupuri care deþineau 30% din
capitalul social al SIF. Un grup
de sloveni, care probabil, acum
nu mai deþine nimic, dar s-ar
putea sã se regãseascã prin alte
pãrþi (ceea ce nu se poate verifi-
ca ºi demonstra) ºi a existat un
grup în jurul Bãncii Transilva-
nia, care ºi-a diminuat, între
timp, deþinerile datoritã legisla-
þiei pieþei de capital.

În aceste condiþii, trebuie sã
intervenim puþin asupra aces-
tui prag. ªi sunt adeptul rela-
xãrii treptate a pragului. O
miºcare bruscã în acest dome-
niu poate sã producã distor-
siuni dupã pãrerea mea.
Personal, nu sunt îngrijorat de
soarta niciunui membru din
Consiliul de Administraþie, ºi
nici de a mea.

Reporter: La ce foloseºte
dublarea capitalului social?

Ioan Cuzman: Dublarea ca-
pitalului social înseamnã a da
la fiecare acþiune deþinutã una
gratuitã. Dacã avem 54,8 mi-
lioane capital social înseamnã
cã trebuie sã-l dublãm. ªi asta
înseamnã majorare de capital,
care este de competenþa AGA
extraordinarã.

MAKE,
Adina Ardeleanu

(continuare în pagina 3)

Pragul deþinerii – relaxare

treptatã
(Interviu cu Ioan Cuzman, Preºedintele SIF Banat Criºana, Episodul II)

l “Avem cel mai mare profit dintre SIF-uri”

ALERT

EDITORIAL
Unul dintre motivele pentru care suntem la coada
statisticilor europene este exact aceastã confuzie
a identitãþilor. Fãrã sisteme avansate de identifica-
re, noi nu vom avea nici plãþi pe Internet, nici vot
electronic ºi nici sisteme eficiente de monitorizare
a traficului. Nu vãd însã niciun om politic preocu-
pat de aceste lucruri. E important, desigur, cã Ford
a venit în România. Dar e încã ºi mai important sã
avem cãrþi de identitate cu date biometrice, supra-

veghere video pe strãzi, bancnote securizate sau controale eficiente la graniþã.

Citiþi, în pagina 2, articolul intitulat “Furtul de iden-

titate”, semnat de Cãtãlin Avramescu

Declinul pieþelor de capital ridicã
din nou preþul aurului

Cotaþia aurului ºi a altor
metale preþioase a crescut ieri,
la Londra ºi New York, ca ur-
mare a declinului pieþelor de
acþiuni la nivel global. Aºadar,
investitorii se orienteazã, din
nou, cãtre plasamentele în
materii prime.

Ieri, la ora 13:15, la Bursa
Metalelor din Londra, preþul
aurului cu livrare imediatã a
urcat cu 4,75 dolari sau 0,5%,
ajungând la 935,80 dolari un-
cia. În primul trimestru din
2008, cotaþia metalului galben
a crescut cu 12%, dupã o
ascensiune de 14% înregistra-

tã în trimestrul anterior.
La divizia Comex a New York

Mercantile Exchange, preþul
aurului cu livrare în iunie a
crescut cu 8 dolari (0,9%) la
ora localã 09:09, ajungând la
944,50 dolari uncia.

Analiºtii aratã cã presiunile
actuale de pe pieþele de capital
creeazã o cerere mai mare
pentru aur, iar în condiþiile
acestea, preþul metalului ar
putea creºte la 950 dolari un-
cia luna viitoare, respectiv la
1.000 de dolari la finele trimes-
trului al doilea. La data de 17
martie, preþul aurului a atins

nivelul maxim al tuturor tim-
purilor, 1.033,90 dolari/un-
cie. În aceeaºi zi, moneda uni-
cã europeanã (euro) a înregistrat
cursul maxim istoric: 1,5903
dolari.

Tot ieri, la Londra, argintul cu
livrare imediatã a avut un preþ
de 17,965 dolari uncia, în
creºtere cu 7 cenþi ori 0,4%. Pla-
tina a avut o cotaþie de 2.036
dolari/uncie, în creºtere cu 11
dolari sau 0,5%, iar paladiul –
de 446 dolari uncia, în creºtere
cu 2,50 dolari (0,6%).

Alina Vasiescu

“Teraplast”: pentru investiþii ºi relocare,
banii atraºi prin bursã

“Teraplast” Bistriþa va defãºura în perioada
7 aprilie – 17 aprilie o ofertã publicã primarã
pentru vânzarea a 49,66 milioane de acþiuni,
având Drepturi de Alocare ataºate, la un in-
terval de preþ între 1 ºi 1,4 lei/acþiune.

“Listarea la bursã a pachetului de 20% din
acþiunile “Teraplast” are ca scop atragerea
de fonduri pentru realizarea investiþiilor pe
care compania intenþioneazã sã le facã anul
acesta”, a declarat Emanoil Viciu, Directo-
rul General al “Teraplast”. Domnia sa a mai
precizat: “Fondurile obþinute în urma ofertei
publice vor fi folosite pentru creºterea capa-
citãþilor de producþie, extinderea portofoliu-
lui de produse ºi relocarea facilitãþilor de
producþie într-un parc industrial nou. Aceas-
tã extindere este absolut necesarã datoritã
creºterii rapide a cererii pentru produsele
noastre”.

Majoritatea investiþiilor vor fi fãcute, în acest

an. “Dorim sã investim foarte repede în moder-
nizarea capacitãþilor de producþie deoarece
suntem în situaþia de a lucra zi ºi noapte pentru
a face faþã cererii. Dacã nu investim, pierdem
trendul de creºtere al pieþei”, a mai declarat
domnul Viciu.

Potrivit directorului companiei, “Teraplast”
are venituri predictibile, în sensul cã, peste
70% din venituri provin din segmentul cons-
trucþiilor nerezidenþiale ºi proiectelor de infra-
structurã contractate deja de municipalitãþi ºi
în proporþie de circa 30% din segmentul cons-
trucþiilor rezidenþiale, societatea fiind astfel în
mai micã mãsurã dependentã de partea mai vo-
latilã a pieþei construcþiilor. Totuºi, domnul
Viciu nu crede cã se va produce o cãdere a pieþei
imobiliare.

Adina Ardeleanu
(continuare în pagina 7)

Tãrãgãnarea noilor tarife la
energie termicã
l Producãtorului „Electrocentrale Bucureºti” i s-au lungit urechile
aºteptând noile preþuri
l ANRE discutã de trei luni noua metodologie de calcul privind costurile
energiei produse în cogenerare

Autoritatea Na-
þionalã de Regle-
mentare în dome-
niul Energiei
(ANRE) nu a apro-
bat, nici pânã
acum, noile tarife
pentru energia ter-
micã produsã de
„Electrocentra le
Bucureºti”. Irina
Duicã, directorul
comercial al socie-
tãþii, ne-a declarat:
„Reprezentanþii Au-
toritãþii ne-au comunicat cã
vor calcula tarifele ºi vor anali-
za majorarea solicitatã de noi
dupã ce apare noua metodolo-
gie de calcul privind alocarea
costurilor de producere în co-
generare a energiei electrice ºi
termice. Sperãm ca acest lucru
sã se întâmple cât mai rapid,
întrucât aºteptãm noua meto-
dologie de la 1 ianuarie 2008.
Astãzi (n.r. ieri) a fost ultima zi
de primire a observaþiilor de la
operatori”.

Domnia sa ne-a precizat cã
„Electrocentrale Bucureºti” a
solicitat o majorare de 18% a
preþului de producere a agen-
tului termic din cauza creºterii
costurilor de achiziþie a gazelor
naturale (inclusiv cea aprobatã

de ANRE începând cu februarie
2008). Majorarea ar permite
producãtorului sã-ºi acopere
toate pierderile cauzate de
achiziþia combustibilului, al
cãrui preþ s-a scumpit semnifi-

cativ din aprilie 2007,
când a fost aprobatã ul-
tima ajustare de tarif
pentru energia termicã
livratã populaþiei. „Acea
modificare a luat în cal-
cul doar nivelul cheltu-
ielilor cu gazele din
2006”, ne-a precizat di-
rectorul comercial al
„Electrocentrale Bucu-
reºti”. ANRE a aprobat
pentru „Electrocentrale
Bucureºti”, în primãva-
ra anului trecut, o

creºtere de la 128,9 la 130 de
lei/gcal a tarifului de producþie
a agentului termic.

Alina Toma Vereha
(continuare în pagina 2)

Administratorul Fondului
Proprietatea, selectat de o
comisie condusã de
Sebastian Vlãdescu
l Fostul ministru va deveni preºedinte al

Companiei Energetice Naþionale?

Administratorul Fondului
Proprietatea va fi selectat de o
comisie condusã de Sebastian
Vlãdescu, fost secretar de stat
la Ministerul Finanþelor, din
care mai fac parte patru mem-
bri, printre care secretarul de
stat în MEF Cãtãlin Doicã ºi di-
rectorul Direcþiei Supraveghere
din BNR, Nicolae Cintezã, potri-
vit unei decizii a premierului
Cãlin Popescu Tãriceanu. Cei-
lalþi membri ai comisiei sunt
Bogdan Alexandru Drãgoi, fost
secretar de stat la Ministerul

Finanþelor ºi, în prezent, director general al Direcþiei Economice
din Cadrul Primãriei Capitalei, ºi avocata Ioana Crenguþa Leaua.
Consiliul de supraveghere al Societãþii Comerciale „Fondul Pro-
prietatea” – SA va stabili împreunã cu membrii comisiei moda-
litãþile concrete, termenii ºi condiþiile în care comisia îºi va des-
fãºura activitatea, precum ºi remuneraþia pe care Societatea
Comercialã „Fondul Proprietatea” SA o va achita membrilor
comisiei pentru activitatea prestatã.

Surse guvernamentale ne-au mai declarat cã premierul Cãlin
Popescu Tãriceanu îl va desemna pe Sebastian Vlãdescu ºi
preºedinte al Companiei Energetice Naþionale, care va fi
înfiinþatã în aceastã lunã.

Surse din piaþa de energie au declarat recent pentru ziarul
BURSA cã viitoarea companie va fi formatã din filialele neprivati-
zate ale Electrica SA, Hidroelectrica ºi Complexurile Energetice
Turceni ºi Rovinari. Un pachet minoritar din companie va fi listat
în acest an la Bursã. (A.S.)

ANRE nu se grãbeºte sã ia o decizie nici pentru ajustarea preþului gazelor naturale
plãtite de consumatorii captivi. Cei doi mari distribuitori ºi furnizori de gaze au soli-
citat o creºtere de 8-12% începând cu 1 aprilie, din cauza scumpirii gazelor impor-
tate din Federaþia Rusã. ANRE ºi-a mai luat un rãgaz pentru a calcula noile tarife.
Potrivit unui comunicat al ANRE, autoritatea nu va opera nicio majorare de preþ
de la 1 aprilie ºi va continua discuþiile cu operatorii. Reprezentanþii autoritãþii au
solicitat informaþii suplimentare ºi elemente justificative pentru cererile formula-
te de cãtre cei doi furnizori de gaze naturale. În mãsura în care documentele pre-
zentate ºi situaþia pieþei interne ºi internaþionale vor justifica o decizie de modifi-
care a preþului gazelor naturale, aceasta va fi implementatã începând cu 1 iulie
2008.
Surse din piaþã susþin cã producãtorii de energie pe bazã de gaze naturale au fost
anunþaþi de furnizori cã noul tarif pentru gazele importate este, pentru trimestrul
II al acestui an, de circa 420 de dolari/1.000 mc. Suma este cu circa 50 de dolari/1.000
mc mai mare decât cea valabilã pentru lunile februarie ºi martie.

Spinoasa problemã a creºterii pragului maxim permis pentru deþinerea de acþiuni
la SIF-uri este abordatã în acest al doilea episod al interviului acordat ziarului
BURSA de cãtre preºedintele SIF Banat Criºana, domnul Ioan Cuzman.
Problema are carierã în piaþa de capital, a stârnit pasiuni, a prilejuit speculaþii la
Bursa de Valori; a provocat reacþii ale autoritãþilor, a generat dezbateri.
Domnul Cuzman este de pãrere sã fie soluþionatã treptat, printr-o relaxare în mai
mulþi paºi.
Primul asemenea pas este pus în discuþie pe ordinea de zi a Adunãrilor generale
programate pentru zilele de 23-24 aprilie 2008.

Un lucru este absolut sigur, cã au fost
cel puþin intenþii de preluare ostilã
asupra unor SIF-uri, plecând de la
considerentul cã, dacã ar fi sã ne ui-
tãm la procentul de prezenþã de la
adunãrile generale, rareori a depãºit

Personal, sunt de pãrere ca
acest prag maxim de deþinere
la SIF-uri sã se relaxeze trep-
tat, iar nu brusc.

PAGINA 9 – PIEÞE DE MÃRFURI:
üGheorghe Albu: Nu existã o crizã a grâului

ü Alte 17 microhidrocentrale vor fi scoase la vânzare

ü Licitaþie pentru furnizarea de electricitate necesarã irigaþiilor


