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si “contra” fuziunii din-

tre Bursa de Valori Bu-
curesti (BVB) si Sibex este potrivi-
ta acum, la doua saptimani inainte
de Adunarile generale programate
pe acest subiect,de fiecare din cele
doud burse concomitent, in aceeasi
zi de 29 aprilie.

Sustinatorii fuziunii considera ca
“Marea Unire” va avantaja intreg
lantul: operatori de piata, brokeri si
clientii lor.

Castigurile emitentilor si cele
macroeconomice nu sunt mentio-
nate de nimeni. Ideea a parut atit de
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“Care sunt le fuziunii
burselor in economie si asupra emi-
tentilor?” - a ramas fara raspuns.

Este explicabil. Fuziunea nu fo-
loseste economiei Romaniei si nici
intreprinderilor cotate.

Exista unele elemente comune
pe care se bazeazi opiniile favora-
bile fuziunii, astfel c argumentele
pot fi grupate tipologic: simplifica-
rea pietelor, ieftinirea tranzactiilor,
rationalizarea investitiilor pentru
dezvoltare, cresterea volumului si a
valorii de tranzactionare, inscrierea
in trendul international, dupa cum
existd i unele opinii singulare.

Majoritatea parerilor s-au focali-
zat asupra beneficiilor operatorilor
de piati. Beneficiile investitorilor
au fost mentionate intr-o oarecare
masurd, in timp ce beneficiile inter-
mediarilor sunt corespunzatoare,
mai degraba, ipostazei lor de actio-
nari ai operatorului de piata, decét
calitatii lor de brokeri.

Sustinatorii fuziunii cred ca per-
formantele burselor reunite vor
creste (volum, valoare, numér de
tranzactii), dar nu au detaliat proce-
sul de crestere, probabil bazandu-se
pe evidenta insuméri cifrelor si pe
implicitul fenomen de “antrenare”,
specific pietei de capital.

1. Simplificarea pietelor

Doi este mai complicat decét unu
— un aspect subliniat in mod repetat
de suporterii fuziunii burselor.

Stere Farmache, presedintele
BVB, argumenteazi ci fuziunca va
elimina “unele diversitati nenecesa-
re” - institutiile paralele.

Bogdan Baltazar, consultant fi-
in urma fu-
Ziunii, investitorii §i emitentii isi vor
indrepta atentia intr-o singura direc-
tie, cand vine vorba de tranzactii”.

Tulian Panait, presedintele CA al
“KTD Invest”, considera ci ar fi mai
simplu s existe o singurd piatd, pen-
tru ¢a in cazul mai multora, investi-
torii ar trebui sd aiba un nivel mai
inalt de “culturd mveslmonala

Riizvan Pasol, si direc-

Declaratia de
Impotenta a
Actionarilor BVB

ursa de Valori Bucuresti
B S.A. a comunicat ci ieri a

primit trei cereri de comple-
tare a ordinii de zi a Adundrii Gene-
rale Extraordinare a actionarilor,
convocatd in data de 29/30.04.2011,
din partea unor actionari ai societa-
tii, prin care se solicitd introducerea
urmatorului punct nou:

“Aprobarea diminurii capitalu-
lui social al S.C. Bursa de Valori Bu-
curesti S.A. prin reducerea valorii
nominale a unei actiuni de la 10
RON la 5 RON si distribuirea sumei

tor general la “Intercapital Invest”,
sustine fuziunea intrucét “piata rom-
édneascd nu este atat de mare, Incét sd

se justifice existenta a doud burse".
Domnia sa opineazi ¢ o simplificare ar
veni din inlocuirea a doi depozitari cu unul
singur, a doud platforme cu una singurd, a
doud setur de reguli cu nul singur (Lu-
cian Isac, membru in Consiliul de Admi-

istratie al BVB este de aceeasi parere).
ian Molnar, director gene-
ral adjunct al “IFB Finwest” si mem-
bru CA, ne-a declarat ca fuziunea ar
crea un acces mai lesnicios al inve-
stitorilor catre instrumentele finan-
ciare §i ca ar edifica o singurd institu-
tie bursierd, care “si- drputca impune

propria ei politica pe piatd”.
SIMONA ADAM,

LAURENTIU POPA
(continuare in pagina 3)

dtre actionari sub forma de
dividend extraordinar”.

Comunicatul nu precizeaza care
sunt autorii cererilor, dar in comuni-
tatea brokerilor s-a soptit ca ar fi vor-
ba de Franklin Templeton si Erste
Asset Management.

Contactat de ziarul BURSA pen-
tru confirmarea acestor zvonuri care
si-au gasit ecoul intr-o stire difuzata
de agentia Mediafax, serviciul de co-
municare al Franklin Templeton
ne-a raspuns: “Nu putem comenta
speculatii de piata”.

Totusi, spre seard, nimeni nu se
mai indoia ca administratorul Fon-
dului Proprietatea ar figura printre
solicitantii de dimineatd, fapt uluitor,
in vizibila contradictie cu imaginea
de business de larga respiratie care

pluteste in jurul sau.

Caci diminuarea capitalului social
al BVB si distribuirea sa ca divi-
dend, pot fi catalogate, cel mult,
drept “un mic ghiseft” (corespunzi-
tor detinerilor sale la BVB — detineri
proprii, iar nu in portofoliul Fondu-
lui Proprietatea -, lui Franklin Tem-
pleton i-ar reveni circa 400 de mii de
euro).

Cum se impaca suma asta cu mi-
liardele de euro pe care le gestionea-
za?!

in schimb, BVB va fi adusi sub
nivelul Bursei din Sibiu, la care pri-
vea, pana acum, cu semetie. .

Semn rau.

Desi existd numerosi sustinatori ai
ideii de decapitalizare a BVB (atat
din tabara “la putere”, a lui Daniel
Tepes, cat si din cea de “opozitic”
s ne amintim ¢ propunerea a fost
inaintata, initial, anul trecut, de Dan
Paul), unii mai cu capul pe umeri
continud s se impotriveasca (repro-
ducem declararatiile pe care le-a
acordat ziarului BURSA domnul
Octavian Molnar, din Consiliul
Bursei).

Propunerea are mari sanse s fie
aprobati in proxima Adunare gene-
rala.

MAKE
(continuare in pagina 3)

GFMS: Cotatia aurului poate urca
la 1.600 dolari uncia, anul acesta

Pretul aurului ar putea cstiga
pén la 13 procente in 2011, urménd
s3 atingd nivelul maxim record de
1.600 dolari/uncie, in baza cererii
din partea investitorilor, anticipeazi
societatea britanica de cercetare
GFMS Ltd.

Cotatia metalului pretios a con-
semnat, la data de 11 aprilie, pe piata
din New York, nivelul maxim istoric
de 1.478 dolari uncia, pe fondul spe-
culatiilor potrivit carora guvernele
din intreaga lume vor mentine
dobanzile la nive-

., ceea ce sporeste
riscul accelerdrii inflatiei.

De mentionat ca plasamentele in
aur sunt considerate “refugii” impo-
triva inflatiei.

Presedintele executiv al GFMS,
Philip Klapwijk, declard: “Investito-
rii continua s fie ingrijorati cu privi-

Fed, banca centrali a SUA, menti-
ne, din decembrie 2008, dobanda
de referinta la 0-0,25%, iar Banca
Centrald Europeans a majorat
dobénda saptamana trecuts, de la
1% la 1,25%.

re la perspectivele inflatiei, in condi-
tiile in care guvernele arata, in gene-
ral, un apetit sciizut pentru indsprirea
semnificativa a politicii monetare™.
Teri, la ora 09.57, la Comex New
York, pretul aurului cu livrare in iu-
nie a urcat cu 5,90 dolari (0,4%), la
1.459,50 dolari uncia, reluandu-si
astfel cresterea dupd o zi de declin.
Tn ultimele 12 luni, cotatia aurului a
urcat cu 25%, iar de la inceputul lui

2011 - cu 2,8%.
Conform GFMS cererea totala de
ur a sporit cu

INTERNATIONAL  0.:% anul wecut,

la 4.334 tone me-
trice, 2010 fiind al treilea an conse-
cutiv cu crestere in acest sens. Cere-
rea fizica de aur (lingouri) a crescut
cu 66% anul trecut, la recordul de
880.5 tone, in baza Chinei. India, cel
mai mare consumator mondial de
profil, a cumpdrat 685 de tone, cu
36% mai mult decét in 2009.
Bancile centrale au cumpdrat 73
de tone de aur in 2010, dupd doud de-
cenii in care aceste institutii gi-au re-
dus rezervele in materie, mai aratd
GFMS.

AV.

Ioan Armenean: Zaharul se scumpeste
odata cu petrolul

retul zaharului urmareste pre-
Pgul petrolului, ne-a spus Toan

Armenean, presedintele Aso-
ciatiei Roméne a Producitorilor de
Zahar din Sfecld. Domnia sa ne-a
declarat ca, la noi, zaharul este co-
mercializat la pretul la care se vinde
pe plan mondial, care, in ultima vre-
me, a crescut foarte mult. Printre
motivele care stau la baza cresterii
pretului zahdrului se numaré si fap-
tul ca “India nu a mai exportat acest
produs, China si-a crescut consu-

SUMAR

luat

PAGINA 2 -
SI SERVICII
M Proiectul Coresi va fi reeva-

PRODUSE

B Justitic oarba:

Negre vor fi desfiintate

PAGINA 4 - COMPANII FOCUS
“Dosarul transferurilor” a fost amanat
pentru a treizecea oard

Stocul nostru de retail
modern - de patru ori sub
media europeand

in zona de coasta a Marii

W “Ridge Tool”: Mentenanta canalizirilor - una dintre
cele mai profitabile afaceri

W Piaa auto autohtond, influentati de dezastrul din Japonia

W CJ a publicat anuntul de selectare a investitorului in
Aeroportul Bragov

SECTIUNEA INVESTITII PERSONALE

PAGINA 5 - INVESTITII
PERSONALE

W Lconard Cornoiu, BT: Avem

in lucru proiccte in valoare
de aproape 500 de milioane
de lei

W CEC Bank va fi distribuitor
pentru retail la vinzarea pa-

chetului de 9,84% din actiunile Petrom
PAGINA 13 - SOCIETATI EMITENTE
W Actionarii Aerostar au aprobat majorarea capitalului
cu 8,2 milioane lei, din rezervele companiei
PAGINA 16 - STIRI INTERNATIONALE
B “Fitch” a redus calificativele Li
B Profitul “JPMorgan™, la nivel record in primul tri-
mestru

mul, iar in Brazilia foarte mult zahar
a fost transformat in etanol”, ne-a
mai precizat domnul Armenean,
addgand: “In benzind se introduce
alcool etilic, care este produs din
sfecla si porumb. De aceea, preful
zaharului va creste odatd cu pretul
petrolului. Nu suntem independenti,
nu fixim noi pretul acestui produs,
suntem tributari prefului extern”.
Presedintele asociatiei de profil
ne-a explicat ¢a tara noastra produce
in jur de 25% din cantitatea de zahar

consumatd anual, intrucat mai avem
doar patru fabrici din cele 33 care ac-
tivau pe piata autohtona inainte de
1989. Totodatd, cota de productie
alocatd (arii noatre este de 110.000
de tone de zahdr anual, in conditiile
in care consumul se ridicd 1a 500.000
de tone pe an.

in prezent, un kilogram de zahar
costa circa 5 lei, de la aproximativ
2.3 lei/kg - pretul zaharului in
hypermarketuri, in urma cu un an.
In aceste conditii, consumul nostru a
‘mai scazut, dar nu foarte mult. Potri-
vit lui Toan Armenean, in tara noas-
trd se consuma anual circa 500.000-
520.000 de tone de zahar, fata de
600.000 de tone in perioada
2007-2009.

Pe plan extern, tona de zahir s-a
scumpit, in acest an, la 650-700 de
euro/kg, de la 440 de euro/kg - anul
trecut. Acest pret se va mentine, in
opinia domnului Armenean, pana in
lunile iunie-iulie, cind va apirea
noua productie de zahar din Brazilia
si din celelalte tari producdtoare si
exportatoare de zahar.
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