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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (22.05.)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI apr. 2008 0,52%

• FDI Zepter Obligatiuni (20.05.) . . . . . . 10,0138 RON

• Pioneer Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . 37,4597 RON

• BCR Clasic (21.05.) . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,74 RON

• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,87 RON

• Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,54 RON

• Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 53,92 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,026 RON

• Vanguard Protector . . . . . . . . . . . . . . 24,7242 RON

• BCR Obligatiuni (21.05.) . . . . . . . . . . . . . 10,43 RON

• BCR Europa Conservator (21.05.). . . 10246,62 RON

• FDI Zepter Actiuni (20.05.) . . . . . . . . . 10,0616 RON

• OTP AvantisRO (21.05.) . . . . . . . . . . . . . 10,12 RON

• F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . . . . . . 4,3938 RON

• BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,36 RON

• BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,17 RON

• FON . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 51,0382 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,78 RON

• Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,7077 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,13 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,6693 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,4553 RON

• BCR Expert (21.05.) . . . . . . . . . . . . . . . . 86,07 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,47 RON

• BCR Europa Avansat (21.05.) . . . . . . 10224,29 RON

• FDI Zepter Mixt (20.05.). . . . . . . . . . . . 10,0174 RON

• OTP BalansisRO (21.05.) . . . . . . . . . . . . 10,13 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6 RON

• BCR Dinamic (21.05.) . . . . . . . . . . . . . . . 21,63 RON

• Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,36 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,79 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,0295 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 38,4712 RON

• BT Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,69 RON

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 111,67 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . . 9,8189 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,36 RON

• KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,2931 RON

• BCR Europa Mixt (21.05.) . . . . . . . . . 10323,22 RON

• OTP ComodisRO (21.05.) . . . . . . . . . . . . 10,09 RON

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 23,26 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 11,4796 RON

• BCR Monetar (21.05.) . . . . . . . . . . . . . . . . 10,4 RON

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

• 1 lunã: B. Româneascã . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,00%

• 3 luni: B. Româneascã . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,75%

• 6 luni: B. Româneascã . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,00%

• 9 luni: B. Româneascã . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,75%

• 12 luni: B. Româneascã . . . . . . . . . . . . . . . . 10,75%

• (la depozite în lei ale persoanelor fizice)

• Salariul mediu brut/economie (mar.): . . . . 1.623 RON

• Dobânda de referinþã BNR (mai): . . . . . . . . 9,05%/an

• Dobânda de politicã monetarã:. . . . . . . . . . 9,75%/an

BNR: CURSUL OFICIAL (21.05.2008)
• Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,6412 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,3141 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (21.05.2008)
• BET: 7.484,01 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,91%

• BET-C: 5.268,22 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,45%

• BET-Fi: 53.222,71 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,62%

• ROTX: 17.267,32 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -1,49%

•

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (21.05.2008)
• Dolar

• C –Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,33 RON

• V – Picus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,36 RON

• EURO

• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,65 RON

• V – Maan. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,67 RON

ABUZUL DE LA ELECTROSIGMA, BLOCAT DE CNVM

Am întâlnit
minoritari fericiþi
l Acþionarii mãrunþi au câºtigat un plus de 100.000 de euro l Evaluatorul a ridicat preþul

acþiunii de la 1,5 lei, la 7 lei l Dar Arpad Paszkany îºi trãsese, deja, un milion de euro, în oferta

precedentã

ALERT

A
m depus cererea
ieri ºi azi mi-au
venit banii!, ex-
clamã încântaþi
acþionarii minori-

tari de la societatea clujeanã
“Electrosigma”, controlatã de
Arpad Paszkany (patronul
campioanei de fotbal CFR
Cluj) care le-a aplicat pro-
cedura de “squeeze out” (îi for-
þeazã pe minoritari sã-i vândã
toate acþiunile la un preþ pre-

stabilit).
“Electrosigma” a fãcut

obiectul unui proces succesiv
de preluare integralã prin so-
cietãþile controlate de Pa-
szkany – “WUC invest” ºi “So-
uth East Euromentor”. Dupã
ce a obþinut o majoritate con-
fortabilã a deþinerii la “Electro-
sigma”, la începutul lui 2008,
Paszkany a fãcut o ofertã de
preluare a restului acþiunilor
aflate în circulaþie prin “WUC

invest”.
Preþul a fost, însã, extrem de

scãzut (1,5 lei/acþiune) prin
comparaþie cu valorile istorice
înregistrate la Bursã (3,5 – 4
lei/acþiune).

Cu toate acestea, “WUC in-
vest” a ajuns sã concentreze
98,2% din acþiunile “Electro-
sigma”, moment de la care a
aplicat procedura de “squeeze
out”.

Preþul – din nou 1,5 lei/ac-

þiune – i-a scandalizat pe
acþionarii minoritari încã-
pãþânaþi, cei care nu accepta-
serã sã vândã în cadrul ofertei
publice. Ei au sesizat abuzul
redacþiei ziarului “BURSA”, iar
articolele publicate de noi au
sensibilizat Comisia Naþionalã
a Valorilor Mobiliare (CNVM).

În mod lãudabil, CNVM a re-
acþionat printr-o decizie care
stabilea ca preþul la care sã se
deruleze procedura de “squeeze
out” sã rezulte dintr-o evalua-
re calificatã ºi autorizatã.

La rândul sãu, evaluatorul
ales – societatea timiºoreanã
“Alfa Chim Consulting” SRL –
a stabilit cã preþul echitabil se
situeazã la nivelul de ºapte lei,
de aproape cinci ori mai mult
decât cel ofertat.

Aºa se face cã, de o sãptãmâ-
nã, avem minoritari fericiþi la
“Electrosigma”.

Fericirea, însã, nu este una
pe bani mulþi: diferenþa între
suma pe care ar fi plãtit-o
“WUC” la preþul de 1,5 lei/ac-
þiune, faþã de cea plãtitã la pre-
þul de 7 lei/acþiune, este de
aproape 100.000 de euro.

Cel fericit cu bani ceva mai
mulþi este tot Arpad Paszkany
cãci, la oferta anterioarã, dato-
ritã preþului de doar 1,5
lei/acþiune, a economisit un
milion de euro.

E ceva…

MAKE

EVOLUTII FINANCIARE

OPEC N-ARE DE GÂND SÃ INTERVINÃ:

Preþul petrolului a
trecut de 130 de dolari
barilul

Cotaþia petrolului brut a
depãºit ieri, la New York, pen-
tru prima oarã, pragul de 130
de dolari barilul, dupã ce, în
ultima sãptãmânã, mai multe
bãnci de investiþii ºi-au modi-
ficat în creºtere estimãrile pri-
vind preþurile de pe piaþa de
profil. Analiºtii care au recurs
la aceste majorãri cred cã li-
vrãrile de petrol nu vor acoperi
cererea.

Ieri dimineaþã, la New York
Mercantile Exchange, preþul
petrolului brut cu livrare în
luna iulie a urcat cu 1,40 dolari
(1,1%), la 130,47 dolari/baril
– maxim al tuturor timpuri-
lor. La ora 9:21, cotaþia a ajuns
la 129 dolari/baril, în scãdere
cu 5 cenþi faþã de ziua prece-
dentã.

La ICE Futures Europe din
Londra, petrolul Brent cu li-
vrare în iulie a avut un preþ
maxim de 129,92 dolari/baril,
în creºtere cu 2,08 dolari
(1,6%). Ulterior, cotaþia a fost
de 128,44 dolari/baril.

Ieri, administraþia de la Wa-
shington urma sã anunþe si-
tuaþia stocurilor de petrol.

Analiºtii anticipau cã, în sãp-
tãmâna 12-16 mai, stocurile
americane de petrol brut, ben-
zinã ºi combustibil distilat au
crescut, în condiþiile în care
raf inãri i le ºi-au majorat
producþia.

Specialiºtii sunt de pãrere
cã, pe piaþa þiþeiului, preþurile
vor continua sã creascã.

Reprezentanþii Organizaþiei
Þãrilor Exportatoare de Petrol
(OPEC) declarã cã piaþa mon-
dialã a þiþeiului este bine apro-
vizionatã, în pofida preþului
mare. Potrivit spuselor acesto-
ra, “nu existã penurie de petrol
pe piaþã”, livrãrile internaþio-
nale de þiþei fiind semnificati-
ve.

Analiºtii susþin cã OPEC “se
joacã cu focul” ºi subliniazã
cã, în momentul în care preþul
petrolului va ajunge la 150 -
200 de dolari barilul, aºa cum
anticipeazã “Goldman Sachs”,
vom asista la un preþ de 5-6
dolari pentru un galon benzi-
nã, ceea ce va afecta simþitor
cererea ºi va cauza recesiune.

Alina Vasiescu

Jocul de-a PAC-PAC
lMinisterul Agriculturii ºi Comisia Europeanã au opinii diferite faþã de

viitorul Politicii Agricole Comune (PAC) l Unele prevederi ale reformei

zdruncinã agricultura naþionalã

Comisia Europeanã
(CE) a propus, marþi, în
urma unei evaluãri a
„stãrii de sãnãtate” a Po-
liticii Agricole Comune
(PAC), continuarea pro-
cesului de reformare ºi
modernizare a politicilor
comune în agricultura
þãrilor membre ale Uniu-
nii Europene. Propune-
rea CE a fost înaintatã,
ieri, Parlamentului Euro-
pean ºi, foarte probabil
va fi votatã în luna de-
cembrie a anului curent,
urmând sã intre în vigoa-
re începând cu ianuarie
2009, susþine Mihail Du-
mitru, coordonator de
programe în cadrul Di-
recþiei pentru Agricultu-
rã a CE. Potrivit unei docu-
ment al CE, evaluarea „stãrii
de sãnãtate a PAC” va reduce
ºi mai mult mãsura corelãrii
plãþilor directe cu producþia,
oferind astfel posibilitatea fer-
mierilor sã se orienteze dupã
semnalele pieþei. Mãsurile
propuse mai urmãresc ºi eli-
minarea obligaþiei de scoatere
a terenurilor arabile din circui-
tul agricol, creºterea progresi-
vã a cotelor de lapte înainte de
suprimarea acestora în 2015,
reducerea intervenþiilor pe
piaþã ºi creºterea de 8% a trans-
ferului de fonduri din bugetul

plãþilor directe, cãtre cel al
dezvoltãrii rurale. CE încearcã
astfel sã resusciteze PAC,
întrucât, la momentul actual,
sectorul agricol se confruntã
cu alte provocãri, care nu erau
atât de accentuate în 2003,
când reforma politicilor agrico-
le comune a fost pusã în apli-
care. „Evaluarea «stãrii de sã-
nãtate» nu urmãreºte altceva
decât sã-i elibereze de opreliºti
pe agriculturi, pentru ca ei sã
poatã satisface cererea
crescândã ºi pentru a reacþio-
na rapid la ce le spune piaþa”,
susþine Mariann Fischer Boel,

comisarul pentru Agri-
culturã ºi Dezvoltare
Ruralã. Înopiniasa, „aceastã
evaluare este menitã sã
simplifice, sã eficientize-
ze ºi sã modernizeze PAC
ºi sã punã la îndemâna
agricultorilor instrumen-
tele de care au nevoie
pentru a aborda noile
provocãri cu care se con-
fruntã, cum ar fi schim-
bãrile climatice”. Cu toa-
te acestea, þara noastrã
nu se regãseºte în totali-
tate, în noul context. Deºi
þara noastrã „salutã” ini-
þiativele CE, considerã,
însã, cã toate aceste mã-
suri ar trebui sã finalizeze
procesul de reformã înce-
put în 2003, nu sã condu-

cã la o nouã reformare a PAC.
„Este necesarã asigurarea

continuitãþii ºi predictibilitãþii
agriculturii europene, precum
ºi a sistemului de finanþare al
acesteia, pentru a permite pro-
ducãtorilor români sã se ali-
nieze la rigorile PAC ºi sã facã
faþã competiþiei de pe piaþa
unicã”, se aratã într-un docu-
ment de poziþie a þãrii noastre
faþã de viitorul PAC, postat pe
site-ul Ministerului Agricultu-
rii.

Cãtãlin Deacu
(continuare în pagina 9)

NOI MODIFICÃRI PENTRU PENSIILE PRIVATE
OBLIGATORII

Jucãtorii de pe pilonul
II pot face depozite mai
mari la bãnci

Fondurile de pensii private
obligatorii, care au colectat deja
primele contribuþii, au primit de
la Comisia de Supraveghere a
Sistemului de Pensii Private
(CSSPP) o derogare de ºase luni
privind obligaþiile investiþionale
care se regãsesc în prospect, în
sensul cã pot plasa mai mult de
20% din active în conturi banca-
re, pentru a acumula lichidita-
tea necesarã diversificãrii porto-
foliului. Prevederea legalã este
cuprinsã în norma 13/2008 pri-
vind limitele investiþionale ale
fondurilor de pensii obligatorii.

“Administratorul poate deci-
de ca, pentru o perioadã de
180 de zile calendaristice de la
data colectãrii primelor contri-
buþii la fondul de pensii pe care
îl administreazã, sã investea-
scã în instrumente ale pieþei
monetare, inclusiv conturi ºi
depozite în lei la o bancã sau la
o sucursalã a unei instituþii de
credit strãine, cu depãºirea
procentului de 20% din valoa-
rea totalã a activelor fondului
de pensii”, se aratã în norma
publicatã de CSSPP.

Domnul Dorin Boboc, directo-
rul de investiþii al “Allianz -Þiriac
Pensii Private”, ne-a declarat:
“Norma de derogare pentru pia-
þa monetarã este binevenitã, de-

oarece dã administratorilor mai
multã flexibilitate în aceastã pe-
rioadã de început, relaxând în
acest fel eventualele presiuni de
termen scurt asupra preþurilor
activelor”. Pe de altã parte, dom-
nia sa este de pãrere cã investi-
þiile pe piaþa de capital vor fi fã-
cute, dar nu imediat.

Dorin Boboc a subliniat cã
fiecare administrator va deci-
de care este momentul optim
pentru diversificarea portofo-
liului conform prospectului, în
funcþie de mai mulþi factori,
cum ar fi volumele necesare,
condiþiile pieþelor sau oportu-
nitãþile de pe piaþa primarã.

Domnul Mihai Bogza,
preºedintele “Bancpost”, ne-a
declarat: “Aceastã decizie a
CSSPP este oportunã pentru
fondurile de pensii private, de-
oarece sumele pe care le au
sunt foarte mici ºi momentan,
nu îºi permit sã-ºi diversifice
portofoliul de investiþii pe pieþe
mai sofisticate”. Domnia sa este
de pãrere cã aceastã decizie a
CSSPP conferã jucãtorilor de pe
pilonul II mai multã flexibilitate,
având în vedere cã acest sistem
este încã la început.

Corina Fraºtelni
(continuare în pagina 2)
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üComisia Europeanã: România a alocat, în 2006, 0,56% din PIB

ajutoarelor de stat, peste media europeanã

ü “Agricola International” ºi-a crescut producþia de nutreþuri

üContinental Hotels intenþioneazã sã construiascã 10 hoteluri pe
segmentul low-cost

ü Licitaþie pentru modernizarea sistemului de termoficare a “CET
Iaºi”

üNumai „Complexul Rovinari” a reuºit sã vândã energie pe PCCB
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ü “Gazprom” suspendã achiziþia câmpului Kovykta

üCresc profiturile HP

ü INTRACOM TELECOM are obþinut un contract de 40 milioane de
euro în Siria

PAGINA 11 – AFACERI:
üUnul din doi români doreºte sã îºi cumpere o maºinã pânã în 2010

ü Fondul Proprietatea, suplimentat cu bani de la buget pentru de-
spãgubiri

üEconomia Bazatã pe Cunoaºtere ºi eLicitaþie, prezentate la “Foru-
mul naþional al utilizãrii tehnologiilor informaþiei” în sectorul pu-
blic de la NISA

ü Asociaþia de Comunicaþii prin Cablu a câºtigat procesul în cazul
„Netcity”

ü Patru companii au depus oferte pentru furnizarea de roviniete

PAGINA 12 – BURSA CONSTRUCÞIILOR:
ü “Agetaps” Braºov construieºte locuinþe de 60 de milioane de euro

üMall-uri de jumãtate de miliard de euro în Craiova

ü Au fost scoase la vânzare primele 144 de apartamente din „Arena
Residential”

üCARAª-SEVERIN: Case de vacanþã în Moldova Nouã

ü IAªI: Construcþie de locuinþe ºi birouri în Hârlãu

ü SATU-MARE: Circa 5,5 milioane de lei pentru modernizarea
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üBUCUREªTI: Lucrãri de modernizare la Universitatea de Muzicã

EDITORIAL
Citiþi, în pagina 2, articolul “Statele Unite - sub spectrul

recesiunii”, semnat de Cristian Antonescu.

Moody’s a acordat
ratinguri foarte
mari unor produse
riscante din cauza
unei erori de
computer

O eroare de computer a de-
terminat agenþia de evaluare
financiarã Moody’s Investors
Service sã acorde ratinguri
"AAA" incorecte unui produs
complex de creditare, ce a
ajuns sã marcheze apogeul
dezvoltãrii creditelor, a anun-
þat ieri cotidianul Financial Ti-
mes, citat de Reuters.

Un purtãtor de cuvânt Mo-
ody’s a refuzat sã ofere imediat
comentarii asupra acestui ra-
port. Financial Times menþio-
neazã cã agenþia Moody’s des-
fãºoarã o revizuire completã a
ratingurilor.

Agenþiile de rating sunt
cercetate de politicieni ºi de
agenþiile de reglementare în
legãturã cu rolul pe care l-au
avut în criza creditelor ipote-
care cu grad de risc ridicat
din Statele Unite, ºi sunt
acuzate cã au oferit ratinguri
prea mari unor obligaþiuni
garantate prin ipoteci de sla-
bã calitate.

Financial Times scrie cã do-
cumente interne ale Moody’s
aratã cã ratingurile unor pro-
duse complexe, aºa-numitele
CPDO (constant proportion
debt obligations), ar fi trebuit
sã fie cu cel puþin patru unitãþi
mai mici, ºi cã agenþia a desco-
perit eroarea de la începutul
anului 2007.

(continuare în pagina 2)

…totuºi Arpad Paszkany este cel mai fericit

PAGINA 6 – BÃNCI:
ü 45% creºtere a profitului net la CitiBank România, în 2007

PAGINA 7 – SOCIETÃÞI EMITENTE:
ü Venituri din export de peste 6,8 milioane de lei la “Confarg” Curtea

de Argeº

ü Program investiþional de peste 47 milioane lei la “Remar” Paºcani


