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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE ( 24.04.)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI mar. 2008 0,67%

• FDI Zepter Obligatiuni (22.04.) . . . . . . . 9,9849 RON

• Pioneer Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . 36,8980 RON

• BCR Clasic (23.04.) . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,61 RON

• Fortuna Gold (23.04.) . . . . . . . . . . . . . . . 14,79 RON

• Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,44 RON

• Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 53,5 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,9613 RON

• Vanguard Protector . . . . . . . . . . . . . . 24,5769 RON

• BCR Obligatiuni (23.04.) . . . . . . . . . . . . . 10,34 RON

• BCR Europa Conservator (23.04.). . . 10146,89 RON

• FDI Zepter Actiuni (22.04.) . . . . . . . . . . 9,9849 RON

• OTP AvantisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,01 RON

• F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . . . . . . 4,4194 RON

• BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,48 RON

• BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,99 RON

• FON . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 51,2194 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,77 RON

• Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,7124 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,72 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,6509 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,3948 RON

• BCR Expert (23.04.) . . . . . . . . . . . . . . . . 86,33 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,43 RON

• BCR Europa Avansat (23.04.) . . . . . . 10090,71 RON

• FDI Zepter Mixt . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . (22.04.)
9,9849 RON

• OTP BalansisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,02 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,13 RON

• BCR Dinamic (23.04.) . . . . . . . . . . . . . . . 21,49 RON

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

• Fortuna Classic (23.04.) . . . . . . . . . . . . . . 7,58 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,0233 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 38,2905 RON

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

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 110,4 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . . 9,7809 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,31 RON

• KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,1788 RON

• BCR Europa Mixt (23.04.) . . . . . . . . . 10173,42 RON

• OTP ComodisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,03 RON

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

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 11,4081 RON

• BCR Monetar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,31 RON

•

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

• 1 lunã: Libra Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,75%

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

• 6 luni: Libra Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,00%

• 9 luni: Libra Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,00%

• 12 luni: Libra Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,50%

• (la depozite în lei ale persoanelor fizice)

• Salariul mediu brut/economie (feb.): . . . . 1.543 RON

• Dobânda de referinþã BNR (apr.):. . . . . . . . 9,03%/an

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

BNR: CURSUL OFICIAL (23.04.2008)
• Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,5614 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,2319 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (23.04.2008)
• BET: 6.848,37 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -1,45%

• BET-C: 4.912,07 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,88%

• BET-Fi: 50.646,48 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,32%

• ROTX: 15.716,14 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,66%

•

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (23.04.2008)
• Dolar

• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,25 RON

• V – Paris Exchange. . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,27 RON

• EURO

• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,58 RON

• V – Maan. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,61 RON

Reporter: Împreunã cu
“Avicola” Bucureºti aþi pus ba-
zele unui dezvoltator imobi-
liar. În ultima vreme au tot fost
voci care au spus cã piaþa
imobiliarã o sã cadã ºi în þara
noastrã. Ce pãrere aveþi? Ne
puteþi spune, de asemenea, ºi
câte ceva despre activitatea
dezvoltatorului imobiliar?

Petre Pavel Szel: Nimeni nu
trebuie sã spere cã piaþa
noastrã imobiliarã o sã cadã.
În America o cãdere înseamnã
cã preþurile au scãzut cu 20%.
La noi, existã o cerere solvabilã
destul de mare care este în
creºtere; existã ºi o cerere
efectivã care nu este, momen-
tan, complet solvabilã, mult
mai mare decât oferta, atât la
locuinþe cât ºi la birouri, iar
acum ºi la spaþii industriale ºi
de depozitare. Este posibil ca
vârfurile sã se mai netezeascã,

ceea ce, pentru speculatori
este într-adevãr o catastrofã,
deoarece scade profitabilita-
tea, însã piaþa imobiliarã la noi
este vie.

În legãturã cu planurile so-
cietãþii pe care am înfiinþat-o,
SIF-Muntenia avea aceastã
clãdire, cea în care funcþio-
nãm, care aducea venituri din
chirii, pentru care am primit
un fel de derogare de la CNVM
ºi de la Fisc… În mod normal,
SIF nu ar putea avea venituri
decât din titluri, dobânzi, divi-
dede, câºtiguri
de capital…
Însã, avea ºi
venituri din
activitatea co-
mercialã, care
era colateralã.
Ele reprezen-
tau foarte puþin în ponderea
activitãþii… în general, sub 5%

din volum.
Am vrut ca SIF sã nu mai

aibã venituri
din activitãþi
comerciale ºi
am fãcut o so-
cietate, în care
punem acest
activ pe care îl
aveam. De

asemenea, am avut terenul de
la “Avicola” care nu mai este

folosit, spre Otopeni… decizia
de a înfiinþa aceastã societate
a fost luatã ºi
ca urmare a
efervescenþei
de pe piaþa
imobiliarã ºi a
faptului cã noi
nu puteam sã
participãm în
mod direct…

Reporter: Ce aveþi de gând sã

faceþi pe terenul de la Otopeni?
Petre Pavel Szel: Nu vrem “sã

ne dãm” mai
mult decât
suntem… Pur
ºi simplu vom
angaja pe ci-
neva care sã
facã un stu-
diu, sã vedem

ce s-ar putea face…Nu vrem sã
îl vindem, nu avem nevoie de

venituri în sensul asta, ci vrem
sã îl folosim ºi sã îl punem ca
aport la o dezvoltare imobilia-
rã… dacã ea nu este foarte
mare, putem sã o finanþãm
parþial sau total.

În acelaºi mod, societatea
poate sã primeascã aporturi în
naturã de la alte societãþi ale
noastre. Cea mai mare parte a
portofoliului tuturor SIF-uri-
lor provine din portofoliul ini-
þial. Din acest punct de vedere,
noi suntem destul de avanta-
jaþi, fiind în Bucureºti unde
preþuri le terenurilor au
crescut foarte repede…

Reporter: Ce portofoliu a
avut SIF-Muntenia?

Petre Pavel Szel: Noi am
avut societãþile din Bucureºti
ºi din judeþele Prahova ºi
Cãlãraºi… ºi, ca profil, a fost in-
dustria farmaceuticã ºi co-
smeticã, materiale de con-
strucþie pe care însã am pier-
dut-o aproape total în timpul
privatizãrii în masã.

Reporter: Vã implicaþi în
managementul acestor com-
panii?

Petre Pavel Szel: Minima
implicare. Dacã au o conduce-
re care duce steagul, atunci o
lãsãm ºi ne rezumãm doar la
desemnarea adminstratorilor,
din care cei mai mulþi (dacã nu
chiar toþi) sunt ai noºtri.

Adina Ardeleanu
(continuare în pagina 3)

Piaþa noastrã imobiliarã
nu se va prãvãli
(Interviu cu preºedintele SIF-Muntenia, Petre Pavel Szel – Episodul al II-lea)

l Nu avem nevoie de “ºapte” burse

ALERT

Datoria depãºeºte produsul
intern brut al þãrii noastre

Datoria externã pe
termen mediu ºi lung a
României a atins, la
sfârºitul lunii februarie
2008, nivelul record de
38,912 miliarde de
euro, conform datelor
publicate de Banca Na-
þionalã a României.
Aceasta a crescut faþã
de finalul anului trecut
cu 737 milioane de euro
în primele douã luni ale
anului 2008.

Conform evaluãrilor
deputatului Daniel Io-
nescu, încã de la
sfârºitul anului trecut,
datoria totalã a þãrii
noastre a fost de peste
119 miliarde de euro, depãºind
astfel Produsul Intern Brut al
României realizat în anul 2007
(circa 112 miliarde de euro).
Datoria totalã este compusã
din datoria externã pe termen
mediu ºi lung (38,175 miliarde
euro) + datoria externã pe ter-
men scurt (circa 80 de miliarde
euro) + datoria publicã internã
(circa 7 miliarde de euro).

Domnia sa apreciazã cã ine-
ficienþa politicilor publice dez-
voltate în procesul tranziþiei de
la o economie centralizatã la o
economie concurenþialã de
piaþã, pe fondul menþinerii
unei productivitãþi extrem de
scãzute în economie ºi al ac-
centuãrii propensiunii pentru

importuri, au creat o cerere
cronicã de fonduri de finanþare
(pentru acoperirea importuri-
lor strategice necesare, dar ºi a
gãurilor din economie) care se
regãseºte în creºterea excesivã
a gradului de îndatorare, în
primul rând externã.

“Am tot respectul pentru
Banca Naþionalã, pentru ex-
pertiza pe care o dovedeºte,
dar lipsa de sinergie dintre po-
liticile acesteia ºi politicile dez-
voltate de Guvern au condus la
aceastã datorie”, ne-a declarat
deputatul Daniel Ionescu.

Datoritã destructurãrii ºi
lipsei de investiþii productive,
economia naþionalã s-a prã-
buºit, conducând la situaþia

actualã în care, compor-
tamental, suntem o
“þarã debuºeu” pentru
produsele industriale ºi
alimentare ale Europei
ºi ale lumii”, considerã
domnul Ionescu.

Domnia sa a adãugat:
“Pot accepta cã într-o pe-
rioadã de schimbãri ma-
jore ale regimului politic
ºi economic se pot înre-
gistra eºecuri. Dar sun-
tem în anul 2008! Efi-
cienþa politicilor econo-
mice relevã cã ne aflãm
în continuare într-o stare
precarã, instabilitatea
preþurilor fiind primul
indiciu cã mergem pe un

drum greºit. Inflaþia care s-a
înregistrat de la începutul anu-
lui, excesivã în raport cu costu-
rile de stabilizare pe care ºi le
asumã BNR (2,25%, anualiza-
rea tinzând periculos cãtre in-
flaþia cu douã cifre) aratã cã, la
capitolul eficienþã, guvernul Tã-
riceanu stã prost.

Estimãrile pentru perioada
2005-2008 aratã cã politicile
dezvoltate de Executiv au eºuat
într-un consum excedentar de
bani publici fãrã echivalent în
finalitãþile urmãrite, Guvernul
înregistrând o pierdere de pe-
ste 22 miliarde de euro!”.

Andreea Arãboaei
(continuare în pagina 7)

EVOLUTII FINANCIARE

EDITORIAL
Cã o nouã viziune integratoare privind viitorul e
necesarã ne-o dovedeºte trista realitate. Cine ar fi
crezut cã foametea va deveni o problemã globalã
în 2008? Sau cã petrolul va atinge preþul incredibil
de 120 de dolari barilul? Jocul de-a neoconserva-
torismul promovat de câteva think tank-uri ameri-
cane ºi preluat fãrã discernãmânt de politicienii
conservatori de pe ambele maluri ale Atlanticului
nu doar cã a transformat America într-o suprapu-

tere cu picioare de lut - în defensivã în politica externã ºi în declin economic -,
ci a afectat întreg sistemul mondial. Cu toate acestea, referinþele neoconser-
vatoare continuã sã fie prezente atât în dezbaterile electorale, cât ºi în spaþiul
public, ceea ce va face dificilã ieºirea din impasul ideologic actual.

Citiþi, în pagina 2, articolul intitulat “Lungul drum al

nopþii cãtre zi”, semnat de Cristian Pîrvulescu.

FMI prevede corecþii de preþ pe piaþa noastrã
imobiliarã

Preþurile proprietãþilor din România sunt greu de evaluat pen-
tru cã nu existã statistici ca în alte state din regiune, care sã in-
dice nivelurile reale, a declarat, ieri, Juan Jose Fernandez-Anso-
la, reprezentantul FMI pentru România ºi Bulgaria. Domnia sa
susþine cã existã posibilitatea unei încetiniri a creºterii preþuri-
lor imobilelor ºi chiar a unei corecþii, susþine domnia sa. Tempe-
rarea creºterii sau scãderea preþurilor ar putea avea loc în cazul
scãderii puternice a intrãrilor de capital strãin ºi majorãrii
dobânzilor din piaþã, ca urmare a accentuãrii inflaþiei. Reprezen-
tantul FMI a subliniat cã nu se ºtie dacã preþurile vehiculate pe
piaþa imobiliarã româneascã reflectã datele reale de tranzacþio-
nare.

A.Z.

Petre Pavel Szel, preºedintele SIF-Muntenia, a demontat mitul bursei ca “baro-
metru al economiei”, arãtând, în primul episod al interviului acordat ziarului
“BURSA”, cã sunt frecvente cazurile când cotaþiile bursiere evolueazã contrar
performanþelor economice ale întreprinderilor cotate.
În episodul de astãzi, domnul Szel îºi ilustreazã încrederea în piaþa noastrã imo-
biliarã ºi ne explicã temeiurile opiniei sale.
Ciclul “Interviurile BURSA”, iniþiat la începutul acestui an, a acordat, în pe-
rioda recentã, o atenþie specialã reprezentanþilor Societãþilor de Investiþii Fi-
nanciare, deoarece foarte curând vor avea loc Adunãrile generale anuale ale
acþionarilor lor. Pânã acum am publicat interviurile cu: preºedintele SIF-Ba-
nat Criºana, Ioan Cuzman; preºedintele SIF-Moldova, Sorin Turtoescu;
preºedintele SIF-Transilvania, Mihai Fercalã; preºedintele SIF-Muntenia, Pe-
tre Pavel Szel.
Fiecare dintre ei a oferit cititorilor ziarului “BURSA” o perspectivã proprie asu-
pra afacerilor, în aceastã perioadã tulbure a crizei financiare internaþionale.
Este felul în care am înþeles sã punem ziarul “BURSA” în serviciul cititorilor
noºtri – oamenii de afaceri.

Fondul Proprietatea se
va lista la Bursã cel
mai devreme la
jumãtatea anului viitor

Acþiunile Fondului Proprie-
tatea vor fi listate la Bursa de
Valori Bucureºti în luna iulie
2009, au revenit ieri reprezen-
tanþii Fondului Proprietatea,
în condiþiile în care autoritãþile
vorbeau de o listare a acþiuni-
lor Fondului pentru acest an.

Listarea nu se poate face fãrã
alegerea managerului de fond,
iar Sebastian Vlãdescu,
preºedintele Comisiei care va
selecta societatea de admini-
strare a Fondului, a declarat cã

alegerea managerului poate
dura între 9 ºi 12 luni, în timp
ce contractul cu administrato-
rul nu va fi semnat înainte de
douã luni de la desemnarea
acestuia.

În prezent, Comisia analize-
azã documentele care regle-
menteazã activitatea Fondului
Proprietatea, urmând ca pânã
în august sã fie gata Caietul de
sarcini privind alegerea mana-
gerului de fond.

Giovanni Ravasio, preºedin-
tele consiliului de supraveghe-
re al Fondului, a declarat: “Li-
starea Fondului Proprietatea
la Bursã trebuie sã o facã un
manager de fond.

Fondul Proprietatea este

una dintre cele mai importante
companii, iar selecþia admini-
stratorului de fond este proce-
sul cel mai important în activi-
tatea Fondului”.

Sebastian Vlãdescu ne-a
declarat cã managerul de fond
va fi o companie internaþiona-
lã strainã de renume: “Vom
face o grilã pentru alegerea
administratorului, în care sã
nu intre decât cei foarte buni
pe piaþã”.

Circa 37 de companii inter-
naþioanle ºi-au exprimat inte-
resul pentru administrarea
Fondului Proprietatea.

Ancuþa Stanciu
(continuare în pagina 7)

INTERVIURILE BURSA

Este posibil ca vârfurile sã se mai
netezeascã, ceea ce, pentru specula-
tori este într-adevãr o catastrofã, de-
oarece scade profitabilitatea, însã
piaþa imobiliarã la noi este vie.

Valoarea patrimoniului imobiliar al
oricãrei societãþi din provincie sau
Bucureºti a crescut foarte mult ºi,
atunci, la orice societate se pune
problema dacã este nevoie de tot
spaþiul respectiv.

Oil Terminal estimeazã investiþii de 81 milioane lei
în acest an

Oil Terminal va realiza investiþii în valoare de 80,98 milioane
lei în 2008, potrivit planului aprobat ieri de Adunarea Generalã a
Acþionarilor. Pentru 2007, compania va acorda un dividend brut
de 0,008 lei/acþiune.

În 2007, cifra de afaceri a companiei s-a ridicat la 123,49 mi-
lioane lei, iar profitul net a fost de 7,4 milioane de lei.

Oil Terminal SA Constanþa ocupã o poziþie strategicã în Zona
Mãrii Negre fiind cel mai mare operator pe mare, specializat în
vehicularea þiþeiului, produselor petroliere ºi petrochimice lichi-
de ºi a altor produse ºi materii prime în vederea import/exportu-
lui ºi tranzitului. n

Flamingo estimeazã investiþii de 26 milioane lei, în
2008

Flamingo estimeazã, pentru acest an, un profit net de 9,3 mi-
lioane lei, potrivit bugetului consolidat pe 2008 aprobat ieri în
Adunarea Generalã a Acþionarilor. Potrivit unui comunicat re-
mis Bursei de Valori Bucureºti, cifra de afaceri estimatã pentru
anul în curs se ridicã la 758 milioane lei. De asemenea, grupul
estimeazã investiþii de 26 milioane lei în 2008, generate în spe-
cial de planul de deschideri de magazine.

Totodatã, Flamingo a aprobat programul de acordare în limita
a 28 de milioane de acþiuni cãtre conducerea companiei, pentru
perioada 2009-2012, ºi care include cele 16 milioane de titluri
din planul iniþial al companiei, valabil pentru perioada 2007 -
2010. n

Daniel Ionescu

O afacere tristã
Fondul Proprietatea face parte din acea categorie a
afacerilor triste lansate de Stat, similarã cu tãrãgã-
narea listãrii obligaþiunilor statului la “BURSA”, simi-
larã cu proiectul “Dracula Park”, similarã cu mai ve-
chea inaugurare a însãºi Bursei de Valori ºi cu tergi-
versarea ºi modificarea Procesului de Privatizare în
Masã.
O astfel de enumerare evidenþiazã trãsãturile distin-
ctive ale sistemului Statului nostru postcomunist,
indiferent de regimul politic: lipsa de concepþie, de-
cizie dupã conjucturã ºi dupã interes de grup ori per-
sonal.
Tristeþea afacerii Fondul Proprietatea, iniþiativã a Gu-
vernului actual, se adînceºte când constatãm cã fie ºi
dacã s-ar finaliza, rezultatul ar fi vicios ºi tot n-ar reuºi
sã-ºi îndeplineascã scopul – despãgubirea proprietarilor
spoliaþi de comunism.
Juriºti de bunã condiþie profesionalã opineazã cã de-
spãgubiþii Fondului Proprietatea vor avea tot dreptul
sã-ºi reitereze pretenþiile ºi sã dea Statul în judecatã
chiar ºi dupã ce-ºi vor fi vândut acþiunile primite la Fon-
dul Proprietatea, dacã preþul la care le-au tranzacþio-
nat va fi inferior valorii despãgubirii recunoscute.


