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E
valuãrile “mãsluite” asu-
pra societãþilor care se re-
trag de la tranzacþionare,
în detrimentul acþionarilor

minoritari, riscã sã devinã o practicã
recurentã pe piaþa noastrã de capital,
subminând încrederea investitorilor
de la Bursa de Valori Bucureºti.

O astfel de situaþie poate fi întâlni-
tã în cazul companiei “Istru” Brãila,
tranzacþionatã pe piaþa Rasdaq, sub
simbolul ISTR, unde o parte dintre
acþionarii minoritari, printre care ºi
societatea de investiþii “Moldova”
(SIF2) contestã evaluarea pe care
“Gestaco Business Consulting”, un
evaluator din Brãila, autorizat de
Comisia Naþionalã a Valorilor Mobi-
liare (CNVM), a fãcut-o companiei
“Istru”. Miza acestei evaluãri constã
în preþul la care acþionarii minoritari
ai companiei, ce solicitã retragerea
din societate, pot sã îºi înstrãineze
participaþiile.

Pe 31 martie 2009, Adunarea Ge-
neralã a Acþionarilor “Istru” a votat
delistarea companiei de pe piaþa Ra-
sdaq, oferind acþionarilor dreptul sã
se retragã din societate. Totodatã, în
AGA, s-a stabilit, pe baza raportului
de evaluare fãcut de “Gestaco Bussi-
ness Consulting” SRL, un preþ de
rãscumpãrare de 9,2846 lei/acþiune
pentru acþionarii care vor sã se retra-
gã din societate.

Minoritarii susþin cã preþul
corect este de aproape ºase
ori mai mare

O parte dintre minoritari, printre
care ºi SIF “Moldova”, considerã,

însã, cã preþul oferit acþionarilor,
provenit din evaluarea la 4,29 mi-
lioane de lei a companiei, este
mult sub ceea ce meritã. Suma
datã de evaluator include, potrivit
unor surse, ºi disponibilitãþile

bãneºti ale companiei, de 2,51 mi-
lioane de lei.

Toate ar fi fost poate în regulã
dacã “Istru” nu ar fi deþinut spaþii co-
merciale (clãdiri ºi restaurante) în
suprafaþã de 14.000 de metri pãtraþi.
Din raportul de evaluare rezultã cã
“Gestaco Business Consulting” a
stabilit cã aceste spaþii valoreazã nici
mai mult nici mai puþin decât 1,78
milioane de lei, luând în calcul un
preþ de 42 de euro/mp, de pânã la
nouã ori mai mic faþã de preþul pe
metru pãtrat la care se vând clãdirile
similare din Brãila.

“Nu înþelegem cum evaluatorul
Gestaco Business Consulting a cal-
culat pentru spaþiile comerciale ale
societãþii «Istru» un preþ de 42 de
euro/mp, cu atât mai mult cu cât Ra-
portul de expertizã al experþilor imo-
biliari, valabil pentru primul trime-
stru din 2009 în Brãila, a stabilit cã
preþul pentru spaþiile comerciale în
construcþii independente se situeazã
între 190-600 de euro/mp, în funcþie
de zona urbanisticã”, se aratã într-o
adresã trimisã Comisiei Naþionale a
Valorilor Mobiliare de Asociaþia
Investitorilor de pe Piaþa de Capital
(AIPC).

ªTEFANIA CIOCÎRLAN

(continuare în pagina 2)

VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE
MUTUALE (22.06.2009)

FDI Zepter Obligatiuni (21.06.) . 10,0827 RON
BT Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . 11,44 RON
Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . 16,36 RON
AI Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 18,55 RON
AI Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 60,02 RON
Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,6799 RON
Vanguard Protector . . . . . . . . . . 27,3454 RON
BCR Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . 12,1 RON
BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,37 RON
BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,72 RON
FDI Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,2508 RON
Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,9212 RON
Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . 8,6334 RON
BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . 45,06 RON
Omnitrust . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,6785 RON
FDI Prime Capital . . . . . . . . . . . 10,2819 RON
FDI Carpatica Global . . . . . . . . 10,7347 RON
FDI Zepter Mixt (21.06.) . . . . . . . 9,9349 RON
OTP BalansisRO . . . . . . . . . . . . . . . 8,46 RON
BCR Europa Conservator . . . . . 11661,7 RON
BCR Europa Avansat . . . . . . . . . 9730,3 RON
BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . 16,62 RON
Al Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . 9,03 RON
Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . 6,58 RON
Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,0927 RON
FDI Transilvania . . . . . . . . . . . . 23,6956 RON
BT Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,7 RON
Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 110,18 RON
FDI Bancpost Active Balanced . . 5,7554 RON
FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . 4,18 RON
KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,0146 RON
BCR Europa Mixt . . . . . . . . . . . 11220,8 RON
OTP ComodisRO . . . . . . . . . . . . . 11,53 RON
Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 26,56 RON
FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . 12,6309 RON
BCR Monetar . . . . . . . . . . . . . . . . 12,15 RON
KD MultiFond . . . . . . . . . . . . . . . 6,3102 RON
FDI Prime Speed Capital . . . . . . 9,8988 RON
FDI Carpatica Stock . . . . . . . . . 10,2839 RON
OTP AvantisRO . . . . . . . . . . . . . . . . 5,35 RON
F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . . 2,797 RON
FON . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 27,0491 RON
AI Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . 3,9867 RON
KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . 10,4698 RON
FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,21 RON
FDI Zepter Actiuni (21.06.) . . . . . 9,8953 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (23.06.2009)
BET: 3.377,65 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,26%
BET-C: 2.071,71 . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,76%
BET-Fi: 15.671,71. . . . . . . . . . . . . . . . . -0,23%
ROTX: 6.675,49 . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,82%
BET-XT: 320,71 . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,26%
BET-NG: 488,81 . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,80%

CELE MAI MARI DOBÂNZI(%p.a.)
La vedere: B. Româneascã . . . . . . . . . . 0,75%
1 lunã: Garanti Bank . . . . . . . . . . . . . . 14,00%
3 luni: Garanti Bank . . . . . . . . . . . . . . . 14,25%
6 luni: Garanti Bank . . . . . . . . . . . . . . . 14,00%
9 luni: Emporiki, Marfin Bank. . . . . . . . 14,00%
12 luni: Emporiki Bank. . . . . . . . . . . . . 14,25%
(la depozite în lei ale persoanelor fizice)

INDICATORI BNR
Dobânda de referinþã (iun.): . . . . . . . 9,71%/an
Dobânda de politicã monetarã: . . . . 9,50%/an
Cursul oficial (23.06.2009):
Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,2329 RON
Dolar. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,0391 RON
CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE SCHIMB

DIN BUCUREªTI (23.06.2009)
Dolar
C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,03 RON
V – Paris Exchange . . . . . . . . . . . . . 3,05 RON
Euro
C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,21 RON
V – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,25 RON

INDICATORI INS
Salariul mediu brut/economie (apr.): . 1.930 RON
Rata lunarã a inflaþiei (apr.) . . . . . . . . . 0,27%
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CINE CÂªTIGÃ PE TIMP DE CRIZÃ:

FMI are profit de
126 milioane de dolari

Fondul Monetar Internaþional
(FMI) a raportat un profit de 126 mi-
lioane de dolari pentru exerciþiul fi-
scal 2008-2009 (încheiat la sfârºitul
lunii aprilie), deºi iniþial aºtepta pier-
deri. Evoluþia pozitivã s-a datorat în
principal portofoliului de investiþii al
Fondului, alcãtuit în mare parte din
titluri cu venit fix, dar ºi creºterii vo-
lumului de credite acordate de acea-
stã instituþie þãrilor afectate de criza
economicã globalã.

Câºtigul înregistrat de FMI vine
dupã pierderi
de 89 de mi-
lioane de do-

lari în anul fiscal 2007-2008, când
Fondul a fost afectat de decizia
Argentinei ºi Braziliei de a-ºi plãti
înainte de scadenþã creditele primite
de la aceastã instituþie. Anul
2007-2008 a fost al treilea exerciþiu
consecutiv în care FMI a înregistrat
pierderi, iar pentru 2008-2009, Fon-
dul aºtepta un deficit de 292
milioane de dolari.

În anul fiscal 2009/2010, care a
început la 1 mai, FMI mizeazã pe un
profit net operaþional de aproximativ

446 milioane de dolari. Însã, potrivit
unui scenariu care prevede continua-
rea acordãrii de împrumuturi þãrilor
aflate în dificultate, profitul Fondu-
lui ar putea urca la circa 1,1 miliarde
dolari.

De la crearea sa, în 1945, Fondul îºi
obþine câºtigurile din creditele acordate
statelor aflate în dificultate financiarã.
În perioadele de “boom” economic,
împrumuturile acordate de Fond sunt
puþin atractive, dar acestea au revenit în
atenþia statelor din cauza crizei econo-
mice mondiale, respectiv a lipsei altor
surse de finanþare.

A.V.

Minoritarii acuzã evaluãri
mãsluite la “Istru” Brãila
l Comisia Naþionalã a Valorilor Mobiliare îºi declinã autoritatea

DUPÃ CE A LUAT 12,7
MILIOANE DE EURO DE
LA BANCPOST,

SIF “Transilvania”
a intrat în
acþionariatul
“Cocor”, pentru
9,55 milioane de lei
IZABELA SÎRBU

Societatea de investiþii financiare
“Transilvania” (SIF3) a intrat, ieri, în
acþionariatul companiei “Cocor” Bu-
cureºti (COTR), dupã ce SIF “Munte-
nia” (SIF4) a scos la vânzare aproape
9% din acþiunile COTR, în schimbul
sumei de 9,55 milioane de lei.

Preºedintele SIF3, Mihai Fercalã,
ne-a spus cã de mult timp se gândea sã
cumpere acþiuni COTR, însã aºtepta
un pachet mai mare de acþiuni.

“Societatea Cocor era de multã
vreme o þintã pentru noi, ºi acum (n.r.
ieri) am gãsit aceastã oportunitate sã
intrãm în acþionariatul sãu”, ne-a ex-
plicat domnia sa. n

LEGUMELE ÎN PLINÃ FIERBERE:

Subvenþii deturnate, importuri 70%
Legumele importate în cantitãþi ma-

sive ºi vândute ulterior ca fiind produ-
se în þarã ºi subvenþiile de producþie
acordate unor afaceriºti care nu pro-
duc, ci importã sau cum-
pãrã marfã de la adevãra-
þii producãtori, sunt douã
probleme care îi duc la
sapã de lemn pe legumi-
cultorii noºtri.

Din cauza cã nu avem
prea multe sere, solarii
moderne ºi instalaþii
care ar putea sã asigure
un ciclu de producþie ºi
în anotimpul rece, pro-
ducþia internã de legu-
me este una sezonierã.

Astfel, producãtorii
noºtri reuºesc sã asigu-
re doar circa 30% din
necesarul de consum
intern, diferenþa fiind
acoperitã prin impor-
turile masive de legume, al cãror
volum a crescut în ultimii ani.
Odatã cu creºterea în volum a im-
porturilor au apãrut ºi problemele,
din cauzã cã s-au format, potrivit
producãtorilor, o serie de reþele
specializate în acest tip de afaceri

care, fie au scãpat de sub controlul
autoritãþilor, fie sunt foarte influ-
ente pe lângã acestea. În acest con-
text, anomaliile sunt inevitabile.

Legume importate, vândute
sub brand autohton

Spre exemplu, în lunamai, înpieþele
din judeþul Botoºani se vindeau roºii de
Matca (n.r. comuna Matca, din judeþul
Galaþi, este cel mai mare bazin legumi-
col din þarã), în condiþiile în care, în

acea perioadã, nu se gãsea pe piaþa in-
ternãnicio roºieprodusã încomunagã-
lãþeanã, din cauzã cã legumele erau
abia în faza de maturizare vegetativã.

În fapt, conform legu-
micultorilor de la Matca,
tomatele vândute în pie-
þele botoºãnenilor sub un
brand autohton erau
aduse din Turcia ºi au
fost refuzate din motive
de calitate în Bulgaria
sau Republica Moldova.

Într-o sesizare adresa-
tã secretarului de stat din
Ministerul Agriculturii,
Cãtãlin Roºculete, Gru-
pul de Producãtori Le-
gume-Fructe „Matca”
aratã cã „a promova ºi a
vinde legumele de pro-
venienþã strãinã, de o ca-
litate îndoielnicã, sub
nume românesc” pro-

voacã repercusiuni extrem de nega-
tive asupra imaginii produselor au-
tohtone ºi asupra producãtorului
intern.

CÃTÃLIN DEACU

(continuare în pagina 17)

CRIZA

ìì

Preþul
electricitãþii,
redus
diferenþiat
pe tipuri de
consumatori

Autoritatea Naþionalã de Regle-
mentare în domeniul Energiei
(ANRE) analizeazã reducerea dife-
renþiatã, de la 1 iulie, a preþului pen-
tru energia electricã, pe categorii de
consumatori - înaltã tensiune, ten-
siune medie ºi joasã tensiune. Petru
Lificiu, preºedintele ANRE, a decla-
rat, ieri, la Suceava, cã autoritatea va
lua o decizie pânã la sfârºitul acestei
sãptãmâni. Energia electricã de înal-
tã tensiune alimenteazã circa 100 de
companii mari din industrie, cea de
medie tensiune – circa 14-15.000 de
agenþi economici, iar la joasã tensiu-
ne sunt opt milioane de consumatori,
respectiv populaþia ºi mici agenþi
economici. Potrivit domnului Lifi-
ciu, o reducere de câteva procente
pentru energia electricã de înaltã ten-
siune conteazã enorm pentru aproxi-
mativ 100 de companii mari din in-
dustrie, care îºi vor eficientiza costu-
rile. ANRE a anunþat, recent, cã, de
la 1 iulie, preþul gazelor pentru
consumatorii captivi va fi micºorat
cu 5%. Ultima ieftinire a gazelor a
avut loc de la 1 mai ºi a fost de 3%.

CRISTINA MIHALAªCUCitiþi, pe larg, în pagina 13

“Bursagrirom”, controlatã, potrivit unor surse, de Gheorghe Bunea

Stancu, preºedintele Consiliului Judeþean Brãila , deþine 45,81% din

Istru Brãila. Surse din piaþã ne-au spus, însã, cã “Bursagrirom” ar fi,

de fapt, acþionarul majoritar, controlând peste 51% din titlurile ISTR,

în mod concertat cu câþiva acþionari minoritari.

Mihai Fercalã


