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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE ( 04.04.)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI feb. 2008 0,7%

EVOLUTII FINANCIARE

• Pioneer Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . 38,3527 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,55 RON

• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,78 RON

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

• Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 53,27 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,8561 RON

• Vanguard Protector . . . . . . . . . . . . . . 24,4829 RON

• BCR Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,3 RON

• BCR Europa Conservator . . . . . . . . . 10126,69 RON

• F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . . . . . . 4,5409 RON

• BT Maxim (3.04.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,72 RON

• BT Index (3.04.). . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,87 RON

• FON . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 51,7684 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,92 RON

• Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,7467 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,64 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 18,3855 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,7137 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 89,04 RON

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

• BCR Europa Avansat . . . . . . . . . . . . 10142,97 RON

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

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 21,67 RON

• Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,5 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,69 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,0326 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 39,0232 RON

• BT Clasic (3.04.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,63 RON

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 110,49 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . . 9,8309 RON

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

• KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,2598 RON

• BCR Europa Mixt . . . . . . . . . . . . . . . . 10177,8 RON

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 23 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 11,3611 RON

• BCR Monetar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,26 RON

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

• 1 lunã: RIB . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,30%

• 3 luni: Libra Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,50%

• 6 luni: Libra Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,50%

• 9 luni: Libra Bank, RIB. . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,00%

• 12 luni: RIB . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,35%

• (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 (03.04.2008)
• Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,7104 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,3842 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (03.04.2008)
• BET: 7.118,75 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,14%

• BET-C: 5.059,14 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,52%

• BET-Fi: 53.767,42 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,21%

• ROTX: 16.167,43 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,07%

•

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (03.04.2008)
• Dolar

• C – Paris Exchange. . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,37 RON

• V – Maan. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,40 RON

• EURO

• C – Picus. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,68 RON

• V – Paris Exchange. . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,73 RON

D
e la Moscova, sum-
mitul NATO se vede
altfel decât de aici.
“Summitul NATO,
ce are loc la Bucu-

reºti, este puþin straniu, cãci þã-
rile participante nu au ºtiut ce
cadou mai mare ºi mai frumos
sã-i dea domnului preºedinte al
SUA, George W. Bush”, a decla-
rat ziarului “BURSA” Andrei Fe-
deaºin, analistul politic al agen-
þiei de ºtiri ruseºti RIA Novosti.
La acest fapt se mai adaugã, în
opinia domniei sale, faptul cã
agenda summit-ului nu a fost
îndeplinitã.

“Lãrgirea NATO nu a avut loc
(întrucât Albania ºi Croaþia nu
au încã stabilit statutul defini-
tiv de membru al NATO), Grecia
a blocat aderarea Macedoniei,
Georgia ºi Ucraina nu au primit
invitaþia de aderare în ciuda ce-
rerilor insistente ale SUA ºi nu
s-a stabilit participarea Germa-
niei la operaþiunile din Afgani-
stan”, menþioneazã domnia sa.
Potrivit domnului Fedeaºin,
acest summit nu este unul de-
schizãtor de drumuri.

Dorinþa de aderare la NATO a
Georgiei ºi a Ucrainei nu este bi-
nevenitã din perspectiva Rusiei,
apreciazã domnul Andrei Fe-
deaºin. “Acestea au un vecin
enorm, Rusia, care deþine ºi arma
atomicã. Aderarea era de înþeles
dacã vorbeam de Rusia secolului
trecut, dar nu de Rusia actualã”,
continuã domnul Fedeaºin.

“Þãrile mici întotdeauna s-au
temut de Rusia, cãci uneori

aceasta le-a jignit, dar nu e ca-
zul Georgiei ºi al Ucrainei”, ne
spune analistul politic Andrei
Fedeaºin. Domnia sa adaugã:
“La acest lucru se mai adaugã
apropierea NATO de hotarul
Rusiei, sub pretextul pãcii. Ori
se ºtie cã blocul NATO a fost
construit cu un singur scop: de
a se opune puterii armate a Fe-
deraþiei Ruse. Lãrgirea este,
aºadar, în scopuri militare, ori
asta este deja o ameninþare”.
Domnul Fedeaºin îºi pune astfel
întrebarea: “De ce mai joacã
NATO rolul unei organizaþii po-
litice ºi nu a uneia militare?”

În chestiunea apãrãrii sigu-
ranþei europene de cãtre
NATO, este necesar de vãzut
cine este inamicul, considerã
domnul Fedeaºin. Este hilar
dacã se referã la Rusia, cãci ea
este deja membru al Europei ºi
este implicatã în prea multe
structuri economice europene
ca sã constituie o ameninþare,
semnaleazã domnul Fedeaºin.

Analistul politic de la RIA No-
vosti considerã cã, în viitor, re-
laþia România-Rusia va fi una
fructuoasã, deºi “poate nu una
de la egal, la egal”. Rusia este
interesatã sã menþinã relaþia
cu toate þãrile din sudul Euro-
pei, fapt ce este vizibil prin con-
struirea gazoductelor (se duc
tratate chiar ºi cu România),
susþine domnul Fedeaºin.

“Poarta spre Balcani este
România, care are o poziþie
strategicã acolo”, ne-a decla-
rat analistul. (Nataºa Negru)

PERSPECTIVA MOSCOVEI

Apoteoza Bush pe agenda
Summitului NATO

EDITORIAL
Aflat la ultima sa apariþie în cadrul NATO, ca
Preºedinte al Statelor Unite, G.W. Bush s-a aºteptat
la un parcurs ceva mai relaxat al programului oficial.
Fãrã mari succese, dar ºi fãrã prea mari tensiuni.
Realitatea de la Bucureºti aratã cu totul altfel. Prin-
cipalii lideri europeni au fãcut tot ceea ce era nece-
sar ca Preºedintele American sã fie confruntat cu
nota de platã a unui eºec politic. Viziunea sa despre
schimbarea Alianþei nu se suprapune, decît parþial,

peste cea a europenilor; dinamica extinderii Alianþei, preconizatã de politica
SUA, întîmpinã opoziþia deschisã a Parisului ºi a Berlinului; vocaþia de actor glo-
bal, a NATO, este întîmpinatã cu mari reticenþe în Europa; scutul anti-rachetã ºi
utilitatea lui pentru europeni este o chestiune de divergenþã deschisã, iar relaþia
cu Rusia se vede foarte diferit de la Bruxelles ºi Washington.

Citiþi, în pagina 2, articolul intitulat “NATO, faþa ne-

vãzutã a lumii”, semnat de Cornel Codiþã

TENDINÞE ÎN PIAÞA ASIGURÃRILOR

Creºtere naturalã?
Atât piaþa bancarã, cât ºi cea

a asigurãrilor au crescut în
mod vertiginos în ultimii ani.
Specialiºtii din domeniu consi-
derã cã între cele douã pieþe
existã o legãturã fireascã, iar
creºterea pieþei asigurãrilor,
determinatã de piaþa credite-
lor, este normalã. O importanþã
deosebitã în portofoliul compa-
niilor de asigurãri o au poliþele
de credit-risk ºi cele de rãspun-
dere profesionalã. Analiºtii din
domeniu sunt de pãrere cã aces-
te douã clase de asigurãri au ri-
dicat, într-o oarecare mãsurã,
piaþa asigurãrilor.

Conform ultimelor date ale
Comisiei de Supraveghere a
Asigurãri lor (CSA), piaþa
asigurãrilor din România a înre-
gistrat, în 2007, o valoare a pri-
melor brute subscrise de 7,17
miliarde de lei (2,15 miliarde
de euro), în creºtere cu 25,16%
faþã de anul precedent. Ca
structurã, 79,9% din totalul
primelor brute de asigurare a
fost generat de asigurãrile ge-
nerale (adicã 5,73 miliarde de
lei, în creºtere cu 24,8%), res-
pectiv 20,1% de asigurãrile de
viaþã (1,44 miliarde de lei, în
creºtere cu 26,5%).

Domnul Paul Mitroi, directo-
rul general al Comisiei de Su-

praveghere a Asigurãrilor
(CSA), ne-a spus cã ponderea
asigurãrilor de credit-risk este
de aproximativ 10% din
asigurãrile generale.

Domnia sa ne-a declarat:
“Este evident cã nu putem vor-
bi despre o influenþã majorã a
acestei asigurãri în dezvolta-
rea pieþei asigurãrilor în an-
samblu. Discuþiile în acest
sens, care s-au purtat în anii
anteriori, s-au datorat mai
mult dezvoltãrii creditelor de
consum ºi ipotecar în sectorul
bancar”.

Domnul Mitroi ne-a mai de-
clarat cã au existat, la un mo-
ment dat, asiguratori care, da-
toritã faptului cã sunt parte a
unui grup bancar, au avut
creºteri mai spectaculoase pe
acest segment.

Domnia sa a precizat: “Pu-
tem, însã, considera cã aceste
creºteri sunt de domeniul tre-
cutului. În sectorul asigurãri-
lor se aplicã, începând de la 1
octombrie 2007, o normã care
impune asiguratorilor con-
stituirea unei rezerve pentru
aceastã asigurare.

Corina Fraºtelni,
Andreea Arcereanu

(continuare în pagina 6)

Euro –
influenþat
negativ de
scãderea
vânzãrilor în
UE

Moneda unicã europeanã
(euro) s-a depreciat ieri, pe pie-
þele externe, în raport cu dola-
rul, ca urmare a publicãrii da-
telor oficiale din care rezultã
scãderea vânzãrilor retail în
regiune. În plus, dinamica
euro a fost influenþatã în mod
negativ de anunþul privind
pierderile “Bayerische Lande-
sbank”: 4,3 miliarde de euro
(6,7 miliarde de dolari), din cri-
za creditelor ipotecare subpri-
me.

Euro a avut un curs de
1,5539 dolari la ora 6:33 a.m.,
la New York, faþã de 1,5686 do-
lari miercuri, când se aprecia-
se cu 0,5%. În jurul orei 10:15,
cursul s-a mai redresat puþin,
ajungând la 1,5577 dolari. În
Europa, la Bruxelles, cotaþia a
fost ºi mai micã: 1,5528 dolari.

Moneda zonei euro s-a de-
preciat, ieri, faþã de toate valu-
tele importante, dupã ce Uniu-
nea Europeanã a anunþat cã
vânzãrile retail din regiunea
euro au scãzut cu 0,5% în fe-
bruarie, dupã creºterea de
0,5% din luna anterioarã. Cel
mai puternic declin a fost con-
semnat în Germania: 1,6%.

Alina Vasiescu
(continuare în pagina 8)

CNVM a dobândit popularitate

G
estul de corectitudine
în privinþa protecþiei
acþionarilor minoritari

de la “Electrosigma”, i-a atras
Comisiei Naþionale a Valorilor
Mobiliare (CNVM) o populari-
tate fãrã precedent.

La sfârºitul lunii trecute,
CNVM a decis suspendarea
procedurii de “squeeze-out“ de
la “Electrosigma” (“squee-
ze-out” este o procedurã lega-
lã, prin care acþionarul de-
þinând peste 95% dintr-o so-
cietate are dreptul sã-i forþeze
pe acþionarii minoritari sã-i
vândã acþiunile, dar, la un preþ
echitabil).

Preþul la care se derula pro-
cedura de “squeeze-out” fuse-
se stabilit în cursul unor tran-
zacþii cu persoane implicate
(cel puþin într-un caz, vânzãto-
rul ºi cumpãrãtorul erau douã
societãþi cu acþionariat co-
mun) ºi era de 2-3 ori mai mic
decât preþurile din piaþã, de
pânã atunci.

Drept reacþie, CNVM a decis
ca preþul sã fie stabilit de un
evaluator.

Cazul fusese semnalat de
ziarul “BURSA”, în exclusivita-
te, care a salutat mãsurile
adoptate de CNVM ulterior,
apreciindu-le drept corecte.

Acest deznodãmânt al
întâmplãrii a provocat o vie
emoþie în piaþã, dovedind cã
nu s-a stins speranþa într-un
CNVM puternic ºi corect.

Numeroºi cititori ai ziarului
“BURSA” au lãudat CNVM, în
ocazie, prin mesaje pe site-ul
“BURSA”, poºtal ºi telefonic.

Se pare cã problema minori-
tarilor captivi, priveºte un pu-
blic mai larg decât l-am
estimat.

Publicãm alãturat o statisticã
a delistãrilor societãþilor de pe
piaþa de capital, statisticã obþi-
nutã prin amabilitatea CNVM,
care ilustreazã posibiliatea ca
problematica captivilor sã fie
prezentã în cazul a mai bine de
1500 de societãþi comerciale.

Efectul public al deciziei
CNVM nu s-a limitat, însã, la
laude; unii cititori ai ziarului

“BURSA” s-au simþit încurajaþi
sã semnaleze cazuri în care
sunt implicaþi ºi pe care le con-
siderã similare celui de la
“Electrosigma”.

Le relatãm, în rezumat, cu
precizarea cã nu este clar, în

fiecare caz, cã este vorba de
vreun abuz, fãrã sã putem,
însã, exclude asta.

În definitiv, este sarcina
CNVM sã o stabileascã.

MAKE

Situaþia delistãrilor în ultimii trei ani

În anul 2006 au fost delistate de pe piaþa de capital 1272 de societãþi comercia-
le: 7 aplicare art. 206 din Legea privind piaþa de capital nr. 297/2004 (urmare a
derulãrii unei oferte publice de preluare), 220 urmare a hotãrârii AGEA, 1045 fali-
ment/lichidare/radiate ORC, fuziune, transformare SRL etc.;
În anul 2007 au fost delistate de pe piaþa de capital 408 de societãþi comerciale:
11 aplicare art. 206 din Legea privind piaþa de capital nr. 297/2004 (urmare a de-
rulãrii unei oferte publice de preluare), 132 urmare a hotãrârii AGEA, 265 fali-
ment/lichidare/radiate ORC, fuziune, transformare SRL etc.;
În anul 2008 (martie) au fost delistate de pe piaþa de capital 75 de societãþi co-
merciale: 3 aplicare art. 206 din Legea privind piaþa de capital nr. 297/2004 (ur-
mare a derulãrii unei oferte publice de preluare), 20 urmare a hotãrârii AGEA, 52
faliment/lichidare/radiate ORC, fuziune, transformare SRL etc.

SURSA: CNVM

Cazuri semnalate de cititori
L

a societatea “Amara” Amara (simbol AMRA)
este în desfãºurare o ofertã publicã de pre-

luare pentru 2,84% din acþiuni, iniþiatã de ac-
þionarul majoritar, Ionescu Cristian, la preþul
de 3,7 lei/acþiune. Domnul Ionescu a raporatat
pieþei Rasdaq deþinerea a 97,16% din “Amara”
pe 16 februarie. Domnia sa vrea sã preia restul
societãþii pentru 77.577 lei. Pe piaþã, pachetul
valora 96.867 lei, la 31 martie, cand un titlu
AMRA se tranzacþiona la 4,62 lei. La începutul
anului, preþul AMRA a fost de 4,31 lei, dupã ce
maximul anului trecut a fost de 4,35 lei. Citito-
rii noºtri ne-au semnalat cã “Amara” deþine ho-
teluri ºi baze de tratament.

L
a “Comcereal” Slobozia (simbol COCB), ac-
þionarul majoritar, “Sparcom” Slobozia vrea

sã preia 42,53% din societate, la preþul de 1,9
lei. La 14 februarie, “Sparcom” controla 57,46%

din companie. Pe piaþã, cotaþia este aceeaºi
cu cea din ofertã, respectiv 1,9 lei (preþ din 2
aprilie). În 2007, acþiunile COCB au avut un
preþ maxim de 3,75 lei.

În Adunarea Generalã din 10 februarie, ac-
þionarii societãþii au decis vânzarea prin ofertã
de preþ ºi negociere directã a bazei de recepþie
“Fundeni”, formatã din imobil ºi teren aferent,
evaluatã la 680.000 lei, a bazei “Siloz Dragoº
Vodã”, formatã din imobil ºi teren aferent, eva-
luatã la 1,7 milioane lei, a clãdirii în curs de
execuþie din strada Matei Basarb, Slobozia,
evaluatã la 300.000 lei ºi a clãdirii sediului so-
cial al societãþii, evaluatã la 1,4 milioane lei.
Preþurile nu includ TVA.

Adina Ardeleanu
(continuare în pagina 3)

NATO – înarmat cu
douã scuturi
împotriva
ameninþãrilor

Decizia aliaþilor de a amâna
negocierile de aderare cu
Ucraina ºi Georgia pare sã
aibã ca fundament o înþelegere
secretã între SUA ºi Rusia, po-
trivit specialiºtilor în geopoliti-
cã. Atât preºedintele ameri-
can, George W. Bush, cât ºi
omologul sãu rus, Vladimir
Putin se aflã la final de mandat
ºi vor sã iasã neºifonaþi de pe
urma summitului de la Bucu-
reºti, este de pãrere politologul
rus Stanislav Belkovski,
membru al Institutului de
strategii naþionale din Rusia.

Politologul aminteºte cã li-
derul de la Kremlin va fi gazda
mult aºteptatei întâlniri de la
Soci, intitulatã de unii analiºti
drept summitul ruso-ameri-
can. „Pentru americani este
important sã obþinã aprobarea
Rusiei pentru desfãºurarea
elementelor scutului anti-ra-
chetã, în Cehia ºi Polonia (fo-
stele graniþe ale defunctului
URSS), iar pentru Putin ca
acest lucru sã nu se realizeze
sub administraþia sa”, a
explicat Stanislav Belkovski.

Analistul ucrainean Vladi-
mir Kornilov, director al Insti-
tutului þãrilor din CSI, consi-
derã cã decizia NATO de a am-
âna discuþiile cu Georgia ºi
Ucraina reprezintã „cea mai
importantã victorie a diploma-
þiei ruse din ultimii zece ani”.

Astfel, Aleksandr Rondeli de
la Fundaþia georgianã pentru
studii strategice percepe deci-
zia NATO ca pe o înfrângere a
Ucrainei, provocatã în special

de opoziþia Parisului ºi a Berli-
nului. ”Poziþia Franþei ºi Ger-
maniei se explicã prin teama
lor de Rusia, cu care nu vor sã
se certe”, a explicat Rondeli.

Totodatã, Viktor Sumak, ex-
pert la Centrul Internaþional
pentru studii politice la Kiev, a
subliniat cã “este, în mod clar,
o înfrângere pentru liderul
prooccidental Viktor Iuscen-
ko, arãtând nivelul de susþine-
re în Europa faþã de el”.

Însã procesul de aderare a
celor douã state pare irever-
sibil, susþine analistul rus
Evgheni Volk, care explicã:
„Au fost remarcate elemente-
le unui târg. Rusia a acceptat
o colabore mai mare cu NATO
în privinþa Afganistanului ºi
nu a fost durã în ceea ce pri-
veºte livrarea gazelor cãtre
Ucraina. În plus, Rusia ºi-a
deschis legãturile aeriene cu
Georgia”.

Cu toate acestea, Statele
Unite ºi Cehia au încheiat ieri,
la Bucureºti, un acord care pre-
vede instalarea pe teritoriul ceh
a unor elemente ale scutului
antirachetã american. “Statele
Unite ºi Cehia au plãcerea sã
anunþe încheierea negocierilor
pentru acordul asupra viitoru-
lui scut antirachetã. Intenþio-
nãm sã semnãm un acord în vii-
torul apropiat”, confirmã,
printr-o declaraþie comunã,
cele douã þãri.

Cãtãlin Deacu,
Cristina Vaida

(continuare în pagina 8)

SUMMIT NATO

Ieri au avut loc proteste anti-NATO în Capitala Rusiei. Printre protestatari s-a
aflat ºi deputatul Maxim Miºcenco, liderul Miºcãrii “Rusia Tânãrã”. Alãturi de
acesta, în împotriva invitãrii Ucrainei ºi Georgiei la NATO, s-au pronunþat ºi
activiºtii miºcãrilor “Oamenii Noi”, “Tânãra Gardã”. Proteste anti NATO au avut
loc ºi la Kiev. Iurie Egorov, reprezentantul protestatarilor ucraineni, a declarat:
“Astãzi, când conducãtorii NATO ºi ai zecilor de þãri din lume se strâng la
Bucureºti, pentru a ne pune la cale soarta, noi, credincioºi drepþi ºi patrioþi
ne-am strâns la Kiev, ºi cu sprijinul lui Dumnezeu vom întâmpina acesta nouã
ameniþare asupra þãrii noastre”.
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