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Cifri de afaceri eu 51% mai
mare pentru “Albalact”, in
2007
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"Celsius 2000" promoveazd
celula de combustibil, sursé
regenerabila de energie
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Brokerii vor munci mai
mult

® Bursa fisi va prelungi programul pana la ora
16.30
® Comisioane mai mici la IPO-uri

JUSTITIE

Despre anumite companii PRO-

Piata bursiera va fi deschisd pentru tranzactionare mai mult
timp, incepand din luna iunie, respectiv pan la ora 16.30, potri-
vit deciziei de ieri a Consiliului Bursei de Valori Bucuresti, astfel
ca brokerii vor munci cu peste doua ore mai mult in fiecare zi.
Conducerea Bursei spera ca noul program sa duca la o crestere a
numérului tranzactiilor si, implicit, a lichiditztii.

Tot ieri, Consiliul BVB a decis reducerea comisioanelor perce-
pute pentru ofertele publice de vanzare initiale si secundare de
1a 0,54% la 0,15% pentru ca tot mai multe firme sa apeleze la fi-
nantare pe piata de capital.

De asemenea, au fost stabilite noi cerinte de admitere si men-
tinere la tranzactionare la prima si a doua categoria a Bursei.
Acestea trebuie aprobate de CNVM pentru a putea intra in
vigoare.

Pentru admiterea sau mentinerea la Categoria I a BVB, com-
paniile vor trebui sa aibi o capitalizare minima sau capitaluri
proprii de 30 de milioane euro, limita anterioara fiind de 8
milioane euro.

Pentru admiterea la Categoria I, firma emitenta trebuie sa
intocmeasca un plan de afaceri pentru urmatorii trei ani, com-
parativ cu doi ani cum este in prezent.

De asemenea, pentru mentinerea la aceasta categorie se pro-
pune modificarea valorilor a doi indicatori de lichiditate. Astfel,
valoarea numarului mediu de transferuri va fi inlocuita cu 25 de
tranzactii pe zi, in loc de cinci tranzactii pe z, iar valoarea medie
a transferurilor se va majora de la 25.000 lei la 40.000 lei.

Firma trebuie sa inregistreze o rata anuala a zilelor cu tran-
zactii de minim 80% din totalul sedintelor in care pot fi operate
transferuri cu actiunile emitentului, iar rata anuala a titlurilor
tranzactionate in functie de free float va fi de minim 3%.

Pentru mentinerea in Categoria a 2-a, valoarea numarului me-
diu zilnic de tranzactii se va modifica de la 2 tranzactii pe zi la 5
tranzactii pe zi, iar valoarea medie a operatiunilor va creste cu
3.000 lei, la 5.000 lei.

Brokerii au fost consultati de catre BVB cu privire la aceste
propuneri.

Adina Ardeleanu

EDITORIAL

Oameni cu greutate in partid si cu potenfial bun de

ere
independent, pentru ca diferitele ,gasti” locale
sunt mai preocupate sa se blocheze intre ele, decit
s cistige alegerile; cameni fara niciun fel de greu-
politica si tinere de partid -
vati numai de dragul notorietatii — vezi galeria de
manelisti, foto-mondene si alfi barzi ai subculturii
de cartier cuprinsi in listele electorale; anonimi,
fara greutate politica si aproape féra nicio notorietate, sunt pusi sé candideze,
doar pentru ca stau bine cu ,finantele” si sunt interesati s si le sporeascé
di it inistratie publica. s iasd, de aici?
Cititi, in pagina 2, articolul intitulat “Efectul aripii
de fluture”, semnat de Cornel Codita.

EVOLUTII FINANCIARE
VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (23.04)

* Pioneer Europa Obligatiuni 37,2245 RON FDI Star Next 541RON
* BCR Clasic 1761 RON BCR Europa Avansat 10090,71 RON
* Fortuna Gold 14,79 RON * OTP BalansisRO (22.04.) 10,01 RON
* Orzont 1544RON | * FCEX 61ROV
* Teza 5349R0N | * BCR Dinamic 2149R0N
* Stablo TBSRON | * CaptalPus 1043RON
* Vanguard Profactor 245722RON | * Fortna Classic 758RON
* BCR Obigatni 0HRON | Integro 40133 RON
* BCR Europa Conservator 10146,89 RON * FMT 38,1651 RON.
* OTP AvantisRO (22.04.). 10RON * BT Clasic 12,63 RON
* L. Investca Aius 44U4BRON | * Concero 11043RON
* BTNarm 1230RON | '+ FDIBancpostActve Baanced. ... 97377 RON
* BT index 9RON | DI Star Fous 520R0N
* FON 51,256 RON * KD Optimus. 9,1903 RON
* Intercapital 6,75 RON BCR Europa Mixt 1017342 RON
* Napoca 0,7078 RON OTP ComodisRO (22.04.) 10,02 RON
* Omninvest 10,68 RON * Simfonia 1 23,1RON
* Active Dinamic 17,8497 RON * FDIBancpost Plus 11,4057 RON
* KD Maxinus 153565RON | * BCR Monetar 1031RON
* BCRExet 8633RON | *

CELE MAI MARI DOBANZI %pa)  INDICELE OFICIAL AL BVB (22.04.2008
Lo vedere: B Romdneascé 075%  * BET699819 21m%
* 1 una: Libra Bank. 875%  * BET-C:49557 A o4
* 3luni Libra Bank 950%  * BET-Fi5048665 O 213%
* 6 luni:Libra Bank 1000%  * ROTX: 1582019, A 085%
* 9luni: Libra Bank 10,00% .

* 121un Lra Bank 1050%  CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE

* (& depozie n e lepersoanelor fzce) SCHIMB DIN BUCURESTI (22.04.2008)

* Salarl mediu brteconomie (eb): ... 1543RON 3 pgar

+ Dobénda e rferfa BAR (apr.) AN o ¢ s Exchange. 225 k0N
* Dobanda e poliica monetars 95%an V—Pios 228 RON
BNR: CURSUL OFICIAL (22.04.2008) EURO

* Euro 35638 RON * C-Edmond 358 RON
o Dolar “M22350RON V- Paris Exchange. 360RON
RATA LUNARA A INFLATIEI mar. 2008 0,67%
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Ne aflam in perioada premergtoare Adunérilor generale ale actionarilor celor
cinci Societati de Investifii Financiare (SIF), un motiv pentru ciclul “Interviurile
I

BURSA” si-i invite la dialog, de predile

e, pe presedintii

i cursul ultimei luni, “BURSA” a publicat interviurile acordate de domnul loan
Cuzman, presedintele SIF ~ Banat Crisana, domnul Sorin Turtoescu, presedin-

tele SIF — Moldova si Mihai Fercals, presedintele SIF — Transilvani

Astéizi, publicm primul episod al interviului pe care, cu amabilitate, ni l-a acor-
dat domnul Petre Pavel Szel, presedintele SIF — Muntenia.
Domnul Szel povesteste actiunile bancilor aflate in portofoliul SIF ca pe “bijute-

ii de familie” (deci, ca si

cand nu te-ai putea gandi s le vinzi), din doud motive:

intéi pentru c& sunt valoroase si aduc dividend dar si (apoi), pentru ca piata nu
prezinta alternativa de investitie a sumelor mari care ar rezulta din vanzarea

acestor actiuni.

Totodata, presedintele SIF — Muntenia semnaleaza anomalia cazurilor in care

cotatia la
intreprinderilor de la Cota.

Bursé, evolueaza in contradictie cu performantele economice ale

in episodul al doilea, pe care il vom publica in ziarul “BURSA” de méine, domnul

Petre Pavel Szel aduce in discuti
criza financiara.

pe careil joaca

dia in conditii e

Ziarul “BURSA” si-a luat acest rol in serios. Nu ratati “BURSA” de maine!

Reporter: Criza financiard
este un subiect pe buzele tutu-
ror, in prezent. In aceste con-
ditii, de unde provine profitul
realizat anul trecut de SIF
Muntenia?

Petre Pavel Szel: Venituri-
le noastre nu sunt foarte in-
fluentate de mersul pietei.
Daca cheltuielile sunt relativ
stabile si previzibile (este vor-
ba despre cheltuielile de ad-
ministrare si generale), veni-
turile provin din doua surse;
din veniturile aferente instru-
mentelor financiare pe care le
detinem, care sunt previzibi-
le, si in ultimul timp, sunt do-
minate copios de dividendele
de la cele doua banci, care
sunt destul de apropiate la to-
ate SIF-urile, iar restul din

castigul de capital aferent
vanzarilor. Acestea nu depind
neapirat de criza, depind de
oportunitate. Pretul poate sa
depinda de criza, dar 99% din
portofoliul nostru este prove-
nit din portofoliul initial al
FPP-urilor, iar valorile de
detinere fata de care se calcu-
leaza castigul de capital sunt
valorile istorice, care sunt
foarte mici.

23 APR.

FONDAT iN 1990, iN SPRIJINUL BURSELOR ROMANESTI

Media se
mentine
scazuta, pentru
ca nimeni nu
incearca si o
depaseasca.

William Winans

Continu tranzactiile
speculative cu terenurile din
sudul si estul Capitalei
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"SE REZOLVA!"
RAPID,
FARA GARANT[I MATERIALE

SCRISORI PENTRU
LICITATII

@ BANCA TRANSILVANIA!

INTERVIURIIE'BURSA

Rezultate exceptionale, dar
actiunile scad

(Interviu cu presedintele SIF-Muntenia, Petre Pavel Szel — Episodul I)

® Bancile, “argintaria familiei

plu pe piata, pentru ca, inafa-
ra de actiunile SIF-urilor, ni-
cio alta actiu-

urma unor negocieri prealabi-
le. La societa-
tile nelistate,

tional. In ianuarie am facut
tranzactia cu
Sicomed... In

Reporter:
Cand va faceti
bugetul pen-
tru anul in
curs, previzio-
nati dinainte

Pretul poate sa depinda de crizs, dar
99% din portofoliul nostru este pro-
venit din portofoliul initial al FPP-uri-
lor, iar valorile de definere fata de care
se calculeaz castigul de capital sunt
valorile istorice, care sunt foarte mici.

ne din Roma-
nia nu este
atat de lichi-
da. Chiar si
ile lis-
tate pe Ras-

este un proces
de negociere
care poate du-
ra ani de zile.
Atunci, este
clar ca noi

..problema care apare si cand se di-
scuté despre vanzarea actiunilor
BCR citre Erste: ne trezim cu banil
aceia si putem face dous lucruri; s&-
punem in bancé timp de cateva luni,
dupa care sé distribuim dividende
actionarilor, sau, dacé nu, sa inve-
stim suma... in ce s investim acum

2007, cand am
facut prima
proiectie de
buget, am zis
sa nu conside-
ram evolutia

ce o savindeti?

Petre Pavel Szel: Cand vin-
dem cantitati mai mari de ac-
tiuni, rar vindem pur si sim-

daq se vand,
in general, actionarului sau
grupului de actionari majori-
tari si vanzarea se face in

avem unele
negocieri in
curs. Acum
doi ani am avut un an excep-

0 sumé de sute de milioane?

din 2006, sa
luam in calcul
evolutia dina-

lor actionarilor a insistat sa
facem un buget aproximativ
egal, dar nu mai mic decat cel
din anul precedent... am
reusit sa-1 depasim si pe aces-
ta: am avut o crestere cu 21%
fata de anul anterior, dar am
avut si o crestere de 14% fata
de profitul bugetat... A fost sio
intamplare in 2006, care ne-a
ajutat: oferta publica initiala a
Zentiva trebuia sa fie inchisa
in decembrie 2005, dar s-a
prelungit peste an... daca ea
s-ar fi inchis in decembrie, am
fi avut in 2005 un an absolut
fantastic si pe urma, in 2006,
n-am mai fi avut ce face si am
fi fost obligati sa vindem din
“argintaria familiei” - sa fi
vandut din BRD de exemplu -
ca sa facem bugetul...

Cineva poate sa ne acuze ca
facem bugetul foarte mic ca sa
putem sa-1 depasim, dar noi
luam in calcul niste vanzari
care pot sa nu se materialize-
ze... Ne-am putea realiza buge-
tul in orice moment, vanzand
actiuni BRD de exemplu, pen-
tru ca, fata de valoarea de deti-
nere care este absolut neglija-
bila, acolo castigul este oricum
mare. Dar eu vand ceea ce imi
propun s vand. Faptul ca nu
am vandut in alti ani, face ca
valoarea societatilor sa fie
foarte mare acum."

Adina Ardeleanu

inte... repr anti-

(conti in pagina 3)

BLESTEMUL AURULUI NEGRU:

Fermierii subventioneaza conturile

petrolistilor

Agricultura a devenit in pe-
rioada postdecembrista un fur-
nizor principal de venituri pen-
tru alte ramuri ale economiei.
Pe spinarea producitorilor
agricoli, Guvernul subven-
tioneaza, indirect, dar sigur, in-
dustria petroliera, iar fermierii,
in tot acest circuit, au rolul de
a,rula” o serie de fonduri, pom-
pate an la randul de la stat,
fara niciun efect benefic asu-
pra sectorului de productie, re-
clama reprezentantii produca-

torilor agricoli. Fermierii se
plang in continuare de preturi
exagerate ale motorinei pentru
agricultura si, potrivit lor, leul
acordat de stat este anihilat de
,specula” petrolistilor. Pro-
ducatorii agricoli acuza dur mi-
nisterul Agriculturii ¢ nu a ti-
nut cont, la momentul acorda-
rii acestei subventii, ca petro-
listii vor profita de ocazie si vor

ile la pompa. Si
e in care barilul
de petrol a atins ieri un nou

maxim istoric, de 118 dolari,
iar petrolistii dau ca inevitabila
0 noua majorare a tarifelor.
Mai mult, in eventualitatea
in care Guvernul va sprijini fi-
nanciar jumatate din pretul
motorinei pentru agricultura,
fermierii atentioneaza ci petro-
listii ,stau la panda”, iar, in lip-
sa unui cadru legislativ adec-
vat, debandada va continua.

Catélin Deacu
(continuare in pagina 2 )

MAXIM DUPA MAXIM:

Pretul petrolului a depasit 118 dolari

barilul

125 US dolar/baril

108

i3

(3.01.2007 - 16.04.2008}

e

65 W‘,v

45

301. 5.08. 1056 2508
Pretul petrolului brut a inre-
gistrat ieri, pe piata din New

York, un nou nivel maxim isto-

17.08. 12.10. 8.02. 204,
ric, depasind 118 dolari bari-
1ul, pe fondul temerilor legate

de reducerea livrarilor de profil

la nivel mondial, intrucat an-
gajatii unei rafinarii din Marea
Britanie (Grangemouth, Scot-
land) intentioneaza sa intre in
greva, iar productia de titei din
Nigeria este in declin. Nigeria,
al cincilea exportator de petrol
catre SUA, care produce titei
cu un continut scazut de sulf,
aextras 1,96 milioane barili de
petrol pe zi in martie 2008, fata
de 2,4 milioane barili pe zi la fi-
nele lui 2005, conform datelor
Bloomberg. Declinul a fost de-
terminat de atacurile militan-
tilor din regiune.

Alina Vasiescu
(continuare in pagina 2)
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LICHIDITATILE BANCILOR

Masuri preventive

reparatorii?

Cinci banci din tara noastra
au primit avertismente de la
Banca Nationala, referitoare la
pericolul lipsei de lichiditate,
precum si asupra volumului
prea mare al creditelor acorda-
te, ne-au informat surse din
piata bancara.

De altfel, domnul Mugur
Isarescu, guvernatorul BNR, a
declarat saptamana trecuti ca
unele dintre bancile noastre
“se afla intr-un cerc vicios”,
neavand suficiente lichiditati
si nici nu detin in portofoliu tit-
luri de stat pentru a putea pri-
mi imprumuturi de la BNR.

Banca Nationala a modificat
la inceputul lunii aprilie nor-
ma privind lichiditatea banci-
lor. Potrivit acesteia “bancile
trebuie sa stabileasca strate-
gia in domeniul administrarii
riscului de lichiditate, strate-
gie care va fi aprobata si revi-
zuita la orice modificare a con-
ditiilor mediului in care
acestea isi desfasoara
activitatea”.

Domnul Nicolae Cinteza di-
rectorul Departamentului de
Supraveghere din cadrul BNR
ne-a declarat totusi ca bancile
noastre nu au probleme de li-
chiditate". Banca Nationala a
operat aceasta modificare in
legislatie, pentru a preveni
aparitia unor astfel de proble-

me in viitor, ne-a lamurit
domnul Cintez:

Bancile trebuie sa dispuna
si de strategii alternative pen-
tru administrarea unui posibil
risc de lichiditate in conditii de
criza pe pietele financiare, pre-
cizeazd Banca Nationala prin
noua norma. Aceste strategii
vor contine si responsabilitati-
le conducerii alaturi potentia-
lele surse care sa finanteze un
deficit de lichiditate, mentio-
neaza norma.

Domnul Adrian Vasilescu,
consilier al Guvernatorului
BNR, ne-a declarat ca aceasta
modificare a normei a fost ope-
rata cu gandul la momentul

M pagl jos ziar_bursa

sau

viitor cand Banca Nationala va
deveni creditor de ultima in-
stantd pentru banci. La finele
acestei perioade, lucrurile vor
intra in normalitate si BNR va
deveni prinicipalul finantator
al bancilor noastre, iar politica
monetara va deveni mai
eficienta, sustine domnul
Vasilescu.

Domnul Lucian Croitoru,
consilier al Guvernatorului
BNR pe probleme de politica
monetara, considera cd modi-
ficarea normei este binevenita,
tinand cont de situatia de pe
pietele financiare (mediul in
care bancile isi desfasoara
activitatea). Intrucat cadrul le-
gislativ trebuie sa se adapteze
mereu la situatia de pe pietele
financiare, conditiile actuale
impuneau aceastd modificare
a normei, a adaugat consilie-
rul Guvernatorului.

Domnul Mihai Bogza,
presedintele Bancpost, consi-
dera ca banca pe care o repre-
zinta a elaborat deja o strate-
gie prentru administrarea li-
chiditatii, in conformitate cu
modificarile legislative. “Ram-
ane de vazut daca strategia
noastra va fi validata de BNR",
a addugat domnul Bogza.

Andreea Arcereanu
(continuare in pagina 2)
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