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Urmatorul numar
al cotidianului
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va aparea
luni, 5 mai.
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PAGINA 8 - VITRINA FIRMELOR:
v Teknosa - primul faliment in retailul de electrocasnice
v Primele zece companii controlau anul trecut 81% din piata roma-
neasci a asigurdrilor
+ Carbochim estimeaza castiguri mai mari de peste sapte ori

+ Linde va construi la Mittal Galati o instalatie de separare a aerului
de peste 100 milioane de euro

PAGINA 9 - PIETE DE MARFURI:

v Comuna Teliu va deveni “Tara melcilor”

v E.ON Moldova a ramas in cursa pentru investitia de 100 de milioa-
ne euro la *CET lasi®

v Jumitate din energia produsa de ENEL va fi obtinutd pe baza de
carbune

PAGINA 11 - AFACERI:

+ APIA: Subventii de peste 62 de milioane de euro pentru fermierit
romani

+ Scumpiri explozive, de peste 35%, pe piata rezidentiala mondiala,
in ultimul an

¥ Peste 1.500 de turisti straini vor sosi in Portul Constanta cu nave
de croaziera

¥ Tesenii au depus proiecte in valoare de 53 milioane de euro in cea
de-a doua sesiune

¥ Tuliu Winkler este unul dintre semnatarii Declaratiei referitoare la
legea privind IMM-urile din UE

PAGINA 12 - BURSA CONSTRUCTIILOR:

v Apartamentele noi din Timisoara s-au scumpit cu circa 30%
v INSSE: Peste 5.000 autorizatii de constructii rezidentiale eliberate
in martie

Problema principala a acestor alegeri ,locale”
este cé ele nici nu sunt, cu adevirat, locale. Fap-
tul c& se organizeaza in acelasi moment, la co-
manda Guvernului, arata ca ele sunt vazute mai
degrabi ca o versiune de test a alegerilor genera-
le, decat ca o expresie a intereselor locale. Ele
sunt organizate de politicieni care nu doresc al-
tceva decét sa perpetueze la putere acelasi si-
'stem care a impartit Romania in feude de parti

ti, in pagina 2, articolul intitulat “Refacerea ju-

detelor”, semnat de Catilin Avramescu.

EDITORIAL

& & doar de
p nici
mécar un cuvint despre volumul si presiunea da-
toriei externe, despre eficienta catastrofal de re-
dusa, in plan economic, a cheltuielilor bugetare,
despre incapacitatea acelorasi cheltuieli de-a re-
profila economia Romaniei, despre modelul cu
totul nesustenabil dupé care functioneaza eco-
nomia Romaniei, de la gestiunea fondurilor finan-
ciare, la gestiunea capitalului uman, si de la investiiile pentru cercetare, la
4. Raspunsul simplu & i isiei Euro-
pene. Ea se ocupa de deficitul bugetar pentru cé acela este criteriul esential
al integrarii obligatorii a Romaniei in zona monedei unice, pe care si-a asu-
mat-o prin tratatul de aderare.
Cititi, in pagina 2, articolul intitulat “Priméavara si
dureri de cap”, semnat de Cornel Codita.

EVOLUTII FINANCIARE
VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE ( 30.04)

bl it D

* FDI Zepter Obigatini (25.04.) 99857RON | * BCRExpert 8,15 RON
* Pioneer Europa Oblgatuni 370939RON | * FDI Star Next 538 RON
* BCRClasic 762RON | * BCR Europa Avansat 1012181 RON
* Fortuna Goig 148RON | '+ FDI Zepter ix (25.04) 99857 RON
* Orizont 1546RON | * OTP BalansisRO 1003RON
* Tezan SMRON | = F 596RON
* Stabio 79507RON |+ BCR Dinamic 21.37RON
* Vanguard Proector 24602RON | * CapitalPus 1048 RON
* BCR Obigatiui 1036RON | * Fortuna Classic 753 RON
* BCR Europa Consenvtor 1016682RON | Integro 4001 RON
* FDI Zepter Actiun (25.04) 99BSTRON | * FMT(2904) 37,7846 RON
* OTP AvantsRO 001RON | * BT Clasic 1264 RON
* FDI. Investca Alius 42919RON |+ Concerto 11042 RON
* BT Maxim 1229RON FDIBancpost Active Balanced 96988 RON
* BT index 903 RON FDI Sar Focus 529RON
* FON 492835RON |+ KD Optimus (20.04) 9,1323RON
* Intercapial 671RON | * BCREuropa Mixt 10203,96 RON
* Napoca (22.04.). 0692RON | * OTP ComodisRO 1004 RON
* Omninvest 10.12RON | * Simfonia 1 23,14RON
* Active Dinamic 171463RON |+ FDIBancoostPlus 114231 RON
* KD Maxinus 151919RON |+ BCR Monear 1032RON
CELE MAI MARI DOBANZI (Yop.a.) INDICELE OFICIAL AL BVB (29.04.2008)

* La vedere: B. Roméaneasca. 0.75% * BET:7.069.13, ¥ 1,35%
* 11uné: B. Roméneasca. 1000% * BET-C:5.04867 X 115%
* 3luni:B. Roméneasca 1075%  * BET-Fi:5282293 X 332%
* 6luni: B Romaneasca 1M00%  * ROTX: 1627844 X%
* 9luni: B Romaneasca 0% o

* 121un: B. Roméneasca 1075%  CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE

* (@ depozte i i al persoanelor izice) SCHIMB DIN BUCURESTI (29.04.2008)

* Salarul medi bruleconomie (eb): ... 1543RON & po

* Dabénda e referinfs BNR (apr) 903%an ¢ pis. 230RON
* Dobanda de poficd monetars: 95%an V—Maan 237RON
BNR: CURSUL OFICIAL (29.04.2008) * EURO

*Ewo ¥ 3E5IRON  * C-Pieus 362RON
* Dolar ¥ 23462RON  * V-Romania Exchange 368 RON
RATA LUNARA A INFLATIEI mar. 2008 0,67%

MIERCURI-
DUMINICA

12+16 PRG.

EVAZIUNE FISCALA iN AGRICULTURA:

FONDAT iN 1990, iN SPRIJINUL BURSELOR ROMANESTI

Modestia nu-i
este de folos
cersetorului.

Homer

In Bragov, puterea de cumpéirare
pentru locuintele noi este mi
in comparatie cu cererea

O pag. 12

"SE REZOLVA!"
RAPID,
FARA GARANTH MATERIALE

SCRISORI PENTRU
LICITATII

@ BANCA TRANSILVANIA

Fratia graului

tatul pierde anual

peste un miliard de

euro de pe urma

neincasirii taxei pe va-

loarea addugata (TVA)
din circuitul comercial al pro-
duselor agro-alimentare, sustin
unele surse din piata cereale-
lor.

De la “firul” lanurilor de
grau, pana la painea fierbinte
din brutdrii functioneaza o
“impletitura” de interese nele-
gitime manifestate pe toate
segmentele industriei painii.

Unii producatori, samsari,
procesatori, depozitari si brutari
au pus bazele unei piete subte-
rane care spoliaza anual bugetul
statului, sustin surse care pre-
fera sa ramana anonime. Con-
form acestora, agricultura sub-
terana a ajuns sa ne livreze ju-
matate din produsele agro-ali-
mentare pe care le consumam.

Potrivit unor rapoarte ale
producitorilor, statul este lip-
sit de TVA pentru mai mult de
30% din marfa intrata in circu-
itul comercial.

Bugetul de stat este eludat
si totodata bantuit de firmele
fantoma care activeaza doar
cateva luni, bine inradacinate
intre producitori si procesatori.
Sursele sustin ca toti cei impli-
cati in acest proces au de
castigat si estimeaza ca tonele
de graul nefiscalizate sunt de
ordinul zecilor de mii.

Primele simptome de evaziu-
ne fiscala apar la nivelul pro-
ducatorilor; sufocati de impru-
muturile de la bénci si de pro-
blemele cu mana de lucru din

lanurile de grau (insuficienta
si necalificata), acestia nu pla-
tesc taxele cu forta de munca
catre stat.

Constransi de problemele fi-
nanciare, producatorii fac
“pactul cu samsarul” si nu-si
trec in contabilitate intreaga
cantitate de grau vanduta.

Fie prin borderouri de achi-
zitie false sau cu “banii jos”,
intermediarii cumpara graul si
il duc mai departe spre unitati-
le de procesare, export sau
spre depozitari.

Astfel, TVA-ul statului ajun-
ge in conturile acestor firme,
care dispar, in medie, dupa
numai trei luni de “activitate”.

Sursele sustin ca la momen-
tul controalelor, inspectorii sta-
tului raman stupefiati, intrucat
firmele nu mai exista, iar, la
adresele stipulate in contracte,
locuiesc cu totul alte persoane.

Potrivit celor declarate, ne
confruntam cu o penurie de in-
spectii, in situatia in care sunt
inregistrati peste 10.000 de
agenti economici. Conform de-
scrierii, legea este aplicatd
preferential, iar autoritatile ii
verifica pe agentii comerciali

ili ili, corecti.

PIETELE MONETARE PUN BETE-N ROATE

BANCILOR CENTRALE

De ce cresc
dobanzile pe pietele
internationale?

Asteptarile inflationiste,
atat de dragi bancilor centrale,
sunt supuse unui nou atac pe
pietele internationale. De data
aceasta este vorba de “artileria
grea” a traderilor de pe pietele
obligatiunilor guvernamenta-
le. Deocamdata, nu este vorba
de hotararea si duritatea cu
care “stramosii” lor din anii ‘70
penalizau orice greseald a ban-
cilor centrale. Inceputul pare,
totusi, promitator.

Dupi ce au ignorat, o pe-
rioada semnificativa, implica-
tiile injectiilor masive de lichi-
ditate ale bancilor centrale,
traderii si marile fonduri cu
portofolii importante de obli-
gatiuni guvernamentale au
inceput sa “simta” efectul pu-
ternic coroziv al inflatiei si
vand titlurile de stat.

Care sunt rezultatele ava-
lansei de facilitati, una mai
“exotica” decat alta, oferite de
bancile centrale pentru elimi-
narea crizei creditarii? Pe piete
se vehiculeaza ideea unui suc-
ces semnificativ, indicat de
cresterea burselor si sciderea
preturilor pentru obligatiunile
guvernamentale. Am scapat
intr-adevar de criza creditarii?
Financial Times arata ca, desi
“aprilie a fost cea mai cruda
luna din ultimii ani pentru obli-
gatiunile guvernamentale”,
vanzarile masive de titluri de
stat au la baza cresterea optimis-
mului in ceea ce priveste evolu-
tia financiar mon-

r
Ulterior, pe ruta procesator —
brutar, evaziunea la TVA, sca-
de, intrucat riscurile sunt
mult mai mari.

Cétalin Deacu
(continuare in pagina 11)

dial. In sfarsit, avem si o piatd
pentru care vanzarile masive
constituie un semnal pozitiv!
Inainte de a desface sampa-
nia, trebuie sa comparam
dobanzile de pe pietele mone-
tare si costul de atragere a fon-

durilor pentru recapitalizarea
marilor banci internationale.
in conditiile unei dobanzi de
interventie a Federal Reserve
de 2,25% si o rata Libor in ju-
rul valorii de 2,9%, Citigroup
atrage fonduri la 8,4%, Merrill
Lynch la 8,6%, iar Bank of
America la 8,1%. De la aceste
valori se poate ajunge la o sin-
gura concluzie: criza creditarii
este departe de final.

Varianta alternativa, accele-
rarea extraordinaré a presiu-
nilor inflationiste din ultimele
saptamani, oferd, in opinia
noastra, o mai buna explicatie
a corectiei suferite de obliga-
tiunile guvernamentale. Nu
trebuie sa uitam ca acestea au
fost privite ca instrumente in-
vestitionale de refugiu inca de
la declansarea crizei creditarii
in vara trecuta. Inflatia a fost
trecuta cu vederea initial,
deoarece conservarea capitalu-
lui a devenit prioritara.

Nu doar institutiile financia-
re se confrunta cu dobanzi in
crestere. USA Today scrie ca,
desi Federal Reserve a operat
reduceri succesive ale
dobanzii de interventie in ulti-
mele 6 luni, majoritatea insti-
tutiilor financiare din Statele
Unite au crescut ratele pentru
detinatorii de carduri de cre-
dit, in scopul acoperirii pierde-
rilor generate de alte credite de
consum.

Ignorarea inflatiei nu a dus,
dupa cum era de asteptat, la
disparitia fenomenului. Poate
cea mai mare surprizi o cons-
tituie accelerarea cresterilor
de pret in Japonia.

Calin Rechea
(continuare in pagina 6)

SIF Transilvania a iesit din actionariatul
Olimp Estival pentru 6,3 milioane de euro

® Surse din piata de capital: Unita Turism - cumparatorul actiunilor
detinute de SIF Transilvania

SIF Transilvania a vandut
ieri, prin intermediul pietei
Rasdagq, toate actiunile deti-
nute la firma hoteliera Olimp
Estival din statiunea Olimp,
reprezentand 39,6% din
capital, pretul fiind de 23 mi-
lioane de lei (aproximativ 6,3
milioane de euro). Pachetul
de 12,8 milioane de actiuni a
fost transferat prin sapte
operatiuni, pretul mediu

fiind de 1,8 lei pe unitate, cu
20,7% sub cotatia de la
inchiderea sedintei de vineri.
Olimp Estival are in portofo-
liu hotelurile Amfiteatru,
Belvedere si Panoramic din
statiunea Olimp.

Compania are un capital de
3,2 milioane de lei, impartit in
32,3 milioane de actiuni cu o
valoare nominala de 0,1 lei.
Actionarul majoritar al com-

paniei Olimp Estival este firma
Unita Turism Holding, care
controleaza 54,03% din
capital.

Surse din piata de capital
ne-au declarat ca tot “Unita
Turism” a achizitionat pache-
tul detinut de SIF Transilva-
nia.

Ovidiu Vranceanu,
Brasov

Grecia a intrat oficial in proiectul de
gazoduct South Stream

Rusia si Grecia au semnat
ieri la Moscova un acord care
prevede intrarea Greciei in
proiectul de gazoduct
ruso-italian South Stream.
Acest acord “de cooperare
pentru infiintarea si exploata-
rea gazoductului pe teritoriul
Greciei” a fost semnat la
Kremlin de ministrul rus al
energiei, Viktor Hristenko, si
ministrul elen al dezvoltarii,
Christos Folias, cu ocazia vi
tei la Moscova a premierului
elen Costas Karamanlis. Mini-
strul elen al dezvoltarii Chri-
stos Folias declarase la ince-
putul lunii ca Grecia s-a ho-
tarat sa se alature proiectului
South Stream, sustinut de
Kremlin, consolidandu-si

astfel legaturile energetice cu
Rusia.

La randul siu, premierul
Karamanlis a declarat vineri
ca guvernul elen sustine “pu-
ternic” proiectul South Stream
si examineazi participarea la
acest proiect. Grecia importa
din Rusia 80% din gazul natu-
ral consumat.

Conducta South Stream,
care va fi construiti de compa-
nia rusa Gazprom in colabora-
re cu grupul italian ENI, va
transporta anual citre Europa
30 de miliarde de metri cubi de
gaz provenind din Rusia. Gre-
cia va deveni un stat de tranzit
al bratului sudic al conductei,
care va transporta gaz catre
Italia.

Proiectul, care are ca obiec-
tiv declarat transportul catre
Europa al gazelor exploatate
de Gazprom in Siberia si care
este considerat principalul
competitor al proiectului Na-
bucco, sustinut de SUA si UE
si destinat sa reduca depen-
denta energetica a Europei de
Rusia, va costa in jur de 10 mi-
liarde de euro.

Nabucco, ale carui costuri
sunt estimate la jumatate fata
de South Stream, prevede cons-
truirea unui gazoduct care sa
tranziteze Turcia si sud-estul
Europei transportand gaz pro-
venind din Orientul Mijlociu si
Asia catre Uniunea Europea-
na, reducand astfel dependen-
ta europenilor de gazul rus. m

C pagl jos ziar_bursa

Crestere “subtire” de
primavara

® Trend ascendent, poate la toamna!

Dupé luni de deprecieri con-
secutive si panica pe piata de
capital, indicele BET a depasit,
ieri, cu 1,02% nivelul de la
inceputul lunii aprilie,
ajungand la 7.069,13 lei. In
martie, indicele principal al
BVB, care reflecti evolutia ce-
lor mai lichide titluri, a suferit
o corectie de 7,03%, dupa ce
scazuse cu 0,67% in februarie
si cu 21,66% in ianuarie.

Brokerii pun cresterea “de
aprilie” pe seama unei stabili-
zari pe plan international si pe
seama rezultatelor bune pre-
zentate de societatile autohto-
ne. Insa motorul principal al
aprecierii BET a fost, in opinia
unora dintre brokeri, actiunea
SNP Petrom. “Cu o pondere de
23,35% in cosul indicelui BET
si o crestere a cursului de
tranzactionare de 21,7%, inre-
gistrata in decursul lunii apri-
lie, titlurile Petrom au repre-
zentat motorul principal al
evolutiei indicelui BET", ne-a
spus Liviu Avram, director de
vanzari si operatiuni la
“Piraeus Securities”.

n opinia lui Pompei Lupsan,
Director General Adjunct la
“Intercapital Invest”, principa-
lul factor al aprecierii BET este
stabilizarea principalilor indici
si chiar o usoard apreciere,
inregistrata pe pietele globale in

(03.01. -29.04.2008)
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luna aprilie. Domnia sa ne-a
spus: “In acest context, piata
romaneasca incearca, timid,
sa-si regaseasca un punct de
echilibru. Corelarea este mai
evidenta in cazul unor actiuni
mai lichide precum SNP, BRD
sau Erste, unde asistam la
usoare aprecieri pe parcursul
lunii aprilie, aprecieri similare
evolutiei pozitive a principalilor
indici bursieri globali”.

Mihai Cristian Alexa, de la
SSIF “Broker”, considera ca
evolutia din aprilie a BET semna-
leaza o relaxare a presiunii la
vanzare, in conditiile in care si li-
chiditatea a fost una modesta.

Marius Pandele, analist sef
la “Vanguard”, sustine ci va-
riatia infima a indicelui BET
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este pe deplin justificata. “In
primul rand, dupa scaderi de
amploarea celor din primul tri-
mestru al anului, era de astep-
tat ca declinul bursier sa se
mai pondereze. In luna aprilie
au fost tranzactionate volume
foarte mici, iar preturile nu au
avut un trend clar, fie el de
crestere sau de scadere”, ne-a
explicat domnia sa, adaugand:
“In al doilea rand, in aceasta
lund, au avut loc majoritatea
adunarilor generale ale actio-
narilor pentru emitentii de la
BVB si au fost prezentate re-
zultatele financiare finale pe
anul 2007.

Adina Ardeleanu
(continuare in pagina 3)
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