
VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (29.01.2004)

• FORTUNA CLASSIC (FRI) (28.01.2004) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 49.189 lei

• CAPITAL PLUS . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 57.721 lei

• ARDAF (28.01.2004) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 106.495 lei

• ARMONIA . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 248.506 lei

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 240.150 lei

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 408.658 lei

• STABILO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 52.036 lei

• ACTIVE DINAMIC . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 98.952 lei

• TEZAUR . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 385.756 lei

• FORTUNA GOLD (28.01.2004) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 100.961 lei

• FDI Allegro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 83.951 lei

• FON (28.01.2004). . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 274.806 lei

• FVP (28.01.2004) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 176.438 lei

• FMPR (28.01.2004) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 42.747 lei

• FI NAPOCA . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3.396 lei

• PLUS FIDELITY . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 149.209 lei

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 165.428 lei

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1.830 lei

• INTEGRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22.097 lei

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 121.916 lei

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 114.005 lei

CELE MAI MARI DOBïNZI

• la vedere (% p.a.)

Garanti Bank . . . . . . . . . . . . . . . . 4%

• la 1 lunå

CEC, Finansbank . . . . . . . . . . . . 17%

• la 3 luni

RoBank, Finansbank . . . . . . . . . 18%

• la 6 luni

RoBank, Finansbank . . . . . . . . . 18%

• la 9 luni

RoBank. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 19%

• la 12 luni

RoBank. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 19%

(la depozite în lei ale persoanelor fizice)

dobînda de referinÆå BNR
ianuarie 21,25%

BNR: CURSUL OFICIAL (28.01.2004)

• EURO . . . . . . . . . . . . . . . 40.718 lei

• DOLAR . . . . . . . . . . . . . . 32.320 lei

INDICELE OFICIAL AL BVB (28.01.2004)

• BET: 2418,60 . . . . . . . . . . . -0,14%

• BET-C: 1534,21 . . . . . . . . . -0,13%

• BET-FI: 9122,21 . . . . . . . . . -0,63%

CEL MAI BUN CURS LA CASE DE
SCHIMB DIN BUCUREÇTI (28.01.2004)

• DOLAR

C - Picus . . . . . . . . . . . . . . 32.250 lei
V - Dalas . . . . . . . . . . . . . . 32.500 lei

• EURO

C - Expres . . . . . . . . . . . . . 40.700 lei
V - Expres . . . . . . . . . . . . . 41.000 lei

RATA LUNARÅ A INFLAæIEI

Decembrie 2003 . . . . . . . . . . . . 1,2%

EVOLUTII FINANCIARE

KFC îçi pierde clienÆii
asiatici
� De teama gripei, puiul din meniu a fost înlocuit cu peçtele

LanÆul american de restauran-
te "Kentucky Fried Chicken" (KFC)
a fost nevoit så-çi închidå aproa-
pe toate unitåÆile din Vietnam çi
så înlocuiascå meniurile tra-
diÆionale pe bazå de carne de pui
cu cele din peçte çi alte produse,
din cauza gripei puilor, care a
fåcut deja cîteva victime în Æarå.
Unele unitåÆi asiatice ale KFC

s-au lovit de o scådere drasticå a
numårului de clienÆi, dupå ce
gripa aviarå s-a råspîndit în zece
state din regiune (între Pakistan
çi Japonia). Aproape un sfert din
cele 12.500 de restaurante KFC
se aflå în Asia, din care 1.000 în
China, unde au fost semnalate,
marÆi, cele mai recente cazuri de
gripå aviarå. (A.V.)

"LUKoil" çi "Sunoco" au
cumpårat peste o mie de
benzinårii "ConocoPhillips"
Grupul petrolier american "Co-

nocoPhillips" çi-a vîndut
reÆeaua de benzinårii Mobil la
un preÆ de 453 milioane de dola-
ri. Cumpåråtorii sînt rivalul au-
tohton "Sunoco" çi producåtorul
rus de petrol "LUKoil". Potrivit
acordurilor încheiate cu cele
douå societåÆi, "LUKoil" a achi-
ziÆionat 795 de unitåÆi de distri-
buÆie a carburanÆilor din New
Jersey çi Pennsylvania, plåtind
265,75 milioane de dolari. Ace-
ste benzinårii vor dubla cota de

piaÆå pe care o deÆine "LUKoil" în
nord-estul Statelor Unite. Pe
plan internaÆional, compania
ruså numårå peste 4.700 de
benzinårii, aproape 2.000 fiind
localizate în SUA.
La rîndul såu, "Sunoco" va pre-

lua 385 de benzinårii, în schim-
bul a 187,4 milioane de dolari.
Cele douå tranzacÆii se înca-

dreazå în strategia prin care
"ConocoPhillips" intenÆioneazå
så se retragå din sectorul distri-
buÆiei cu amånuntul. (A.V)

STIRI

N
imeni nu a putut
preciza o cifrå care
så exprime costul pe
care va trebui så-l
suportåm ca så
dobîndim bånuitele

beneficii ale integrårii noastre
europene, subiect dezbåtut ieri
la hotelul bucureçtean Intercon-

tinental, în cadrul celei de a pa-
tra ediÆii a Euroforumului.

Preçedintele FundaÆiei Euro-
forum, senatorul Viorel Marian
Panå, a deschis lucrårile semi-
narului, spunînd: "Integrarea
europeanå a devenit deja temå
de campanie electoralå. Fun-
daÆia Euroforum nu poate per-

mite ca subiecte importante, în
acest an în care ne-am propus
så încheiem negocierile, så fie
tratate într-o manierå populi-
stå, punîndu-se accentul pe be-
neficii, prin specularea dorinÆei
românilor de a se bucura dupå
ani de sacrificii de bunåstarea
Europei. Vom auzi multe di-

scursuri frumoase despre ace-
ste avantaje, dar vor fi lipsite de
realism atît timp cît nu vor lua
în calcul costurile economice çi
sociale pe care le presupune
procesul de aderare."

Euroforumul a prezentat, apoi,
rezultatele unui sondaj pe care
l-a comandat printre între-
prinzåtori, ilustrînd larga susÆi-
nere de care se bucurå procesul
integrårii europene, dar çi co-
pleçitoarea ignoranÆå în ceea ce
priveçte costurile concrete,
båneçti, pe care fiecare va tre-
bui så le suportåm, lipsa de in-
formaÆie despre destinul nostru
ulterior integrårii.

Nicolae Idu, directorul Institu-
tului European Român, a infor-
mat despre existenÆa unor studii
de impact al integrårii, subli-
niind cå informaÆia despre pro-
cesualitatea integrårii poate fi
speculatå astfel încît vor rezulta
perdanÆi ori cîçtigåtori ai inte-
grårii, a evidenÆiat necesitatea
unui program naÆional de comu-
nicare pentru larga diseminare a
informaÆiei, egalizînd çansele.

De altfel, ideea a fost reluatå
în diverse forme de participanÆii
la discuÆii, impunîndu-se ca
una dintre principalele conclu-
zii ale Euroforumului.

Florian Goldstein
(continuare în pag.3)

DAN IOAN POPP, PREÇEDINTELE SOCIETÅæII "IMPACT":

PiaÆa de capital çi cea imobiliarå
nu sînt pregåtite pentru
fondurile de pensii private
� "Impact" va lansa anul acesta încå o emisiune de obligaÆiuni în valoare de
5 milioane de euro � Conducerea "Impact" intenÆioneazå så înfiinÆeze o societate
de credit ipotecar

D
eçi iniÆiativa de pro-
movare a legislaÆiei
sistemelor de pensii
private vine atît de
tîrziu, mediul finan-
ciar, al pieÆei de

capital çi cel imobiliar nu sînt
încå pregåtite, considerå Dan
Ioan Popp, preçedintele soci-
etåÆii "Impact". Domnia sa crede
cå numårul redus de emisiuni
de obligaÆiuni çi al societåÆilor pe
acÆiuni atractive, precum çi in-

existenÆa obligaÆiunilor ipote-
care çi a titlurilor ipotecare pot
îngusta çansele de valorificare çi
protecÆie a acumulårilor din fon-
durile de pensii.

Lipsa unor indicatori de per-
formanÆå financiarå çi econo-
micå standardizaÆi pe fiecare
ramurå de activitate çi, mai
ales, lipsa instituÆiilor de rating
a emisiunilor de obligaÆiuni, a
acÆiunilor çi altor titluri mobi-
liare pot duce la asumarea de ri-

scuri necalculate în cazul
plasårii fondurilor din pensii în
valori mobiliare.

Mai mult, susÆine domnul
Popp, chiar plasarea sumelor în
active imobiliare poate fi consi-
deratå riscantå, deoarece nu
existå o evaluare standardizatå
la nivelul pieÆei imobiliare
româneçti.

Societatea "Impact" SA este
listatå la Bursa de Valori Bucu-
reçti, iar activitatea sa a fost fi-
nanÆatå în mare parte prin atra-
gerea de resurse de pe piaÆa de
capital. Pe lîngå emisiunile de
acÆiuni realizate, "Impact" a
emis anul trecut çi obligaÆiuni,
în valoare de 1,5 milioane de
dolari. Pentru acest an, condu-
cerea societåÆii intenÆioneazå så
lanseze o nouå emisiune de
obligaÆiuni, în valoare de 5 mi-
lioane de euro. Totodatå, "Im-
pact" SA vrea så înfiinÆeze o so-
cietate de credit ipotecar care så
emitå titluri çi obligaÆiuni ipote-
care în valoare de 5-10 milioane
euro.

Ingrid Zamfir

Dar principala competiÆie între liderii politici se
desfåçoarå pe tema "cine este candidatul cel
mai apreciat de occident?" Deocamdatå, este
puså în discuÆie o singurå laturå a spectrului po-
litic, cea a puterii. Asupra ei se revarså, puter-
nic amplificate - çi uneori puternic deformate -
de mass-media autohtonå, criticile, observaÆii-
le çi îndoielile politicienilor, funcÆionarilor çi jur-
naliçtilor europeni. Iar "puterea", a cårei sin-
gurå çanså realå este respectarea programului

de integrare pe care çi l-a propus, a cåzut în capcana de a alerga de co-
lo-colo prin Europa çi prin lume, pentru a astupa gåurile çi gurile rele çi a
obÆine declaraÆii binevoitoare cu care så contracareze declaraÆiile mai
puÆin binevoitoare utilizate în campania electoralå a opoziÆiei.

CitiÆi, în pagina 3, articolul "Semnele tradiÆionale ale campaniei electora-
le", semnat de Vladimir Pasti.

EDITORIAL

"HVB Bank" vrea så
lanseze trei fonduri
mutuale, prin "CA~IB
Asset Management"
� Cele trei fonduri vor atrage investitori autohtoni
pentru piaÆa financiarå europeanå � UnitåÆile de fond
vor fi vîndute în lei sau euro

"HVB Bank" intrå pe piaÆa fondurilor mutuale prin societatea de
administrare a investiÆiilor - "CA~IB Asset Management" SA - pe
care a înfiinÆat-o recent. "CA~IB Asset Management" va lansa în
acest an trei fonduri mutuale cu diferite grade de risc. Unul dintre
fonduri va fi monetar, altul va investi în obligaÆiuni, iar altul va pla-
sa activele, preponderent în acÆiuni. Numai cå cele trei fonduri nu
vor investi pe piaÆa financiarå autohtonå, ci pe cea europeanå, ne-a
declarat Florin Dolea, reprezentantul societåÆii de administrare.
Domnia sa a precizat cå în momentul de faÆå este în lucru docu-
mentaÆia pentru autorizarea fondurilor çi urmeazå så fie depuså la
CNVM. Cele trei fonduri vor vinde investitorilor români unitåÆi de
fond în lei sau euro.

Deçi piaÆa fondurilor mutuale din Æara noastrå este mai puÆin
înfloritoare (numårul investitorilor în astfel de instrumente si-
tuîndu-se sub 60.000), dupå cum ne-a declarat domnul Dolea, cele
trei fonduri vor så ofere persoanelor cu economii posibilitåÆi de di-
versificare a investiÆiilor.

Florin Dolea considerå cå investiÆia în fondul monetar trebuie
realizatå pe minim un an de zile, iar în cazul celorlalte douå fonduri
pe care intenÆioneazå så le lanseze, termenul investiÆiei trebuie så
fie mai lung, de aproximativ cinci ani.

CA~IB Asset Management" nu este singura societate care vrea så
înfiinÆeze anul acesta mai multe fonduri mutuale. Societatea "Cer-
tinvest" care administreazå deja trei fonduri mutuale çi-a aråtat, de
asemenea, intenÆia så îçi dubleze numårul fondurilor.

PiaÆa fondurilor mutuale a început så sufere schimbåri semnifi-
cative încå de la sfîrçitul anului trecut cînd unele societåÆi de admi-
nistrare ori nu au vrut så mai administreze fondurile ori le-au lichi-
dat. Alte societåÆi au ales varianta fuziunii acestora, iar pentru al-
tele CNVM a suspendat activitatea datoritå numårului mic de inves-
titori care nu mai era conform cu legislaÆia în vigoare.

Mihaela Popescu

Complexele energetice
- marea ispitå

Privatizarea celor trei com-
plexe energetice, Rovinari, Cra-
iova çi Turceni, a suscitat inte-
resul investitorilor. Ministerul
Economiei çi ComerÆului (MEC)
a primit zece scrisori de intenÆie
pentru complexul energetic Ro-
vinari, nouå pentru cel de la
Turceni çi çapte pentru cel de la
Craiova. "Prin cuplarea zonei de
producÆie a energiei cu cea de
exploatare a cårbunelui s-au
creat condiÆiile realizårii de in-
vestiÆii", a explicat ieri ministrul
economiei çi comerÆului, Dan
Ioan Popescu, interesul ridicat
al investitorilor. "ïn plus, preÆul
cårbunelui a început så creascå
foarte mult çi existå chiar Æåri
care au oprit exportul cå så be-
neficieze de condiÆii mai bune
de valorificare a cårbunelui", a
adåugat Dan Ioan Popescu.
"Pînå în prezent, privite ca en-
titåÆi separate, societåÆile de
producÆie a energiei electrice nu
ar fi prezentat interes. Ele ar fi

fost atractive doar dacå ar fi be-
neficiat de contracte de aprovi-
zionare cu cårbune la un preÆ
fix pe o perioadå îndelungatå çi
de contracte de vînzare a ener-
giei electrice", a declarat oficia-
lul MEC.

Dan Ioan Popescu a precizat
cå sistemul de organizare în
complexe energetice este obli-
gatoriu, date fiind investiÆiile de
mediu necesare respectårii stan-
dardelor europene, dar çi inves-
tiÆiile solicitate de creçterea con-
sumului de energie electricå.

"Crearea unui singur complex
ar fi generat un colos greu de
administrat çi orice investitor ar
fi investit doar pentru o anu-
mitå parte din aceastå struc-
turå", a declarat Dan Ioan Popes-
cu. Necesarul total de investiÆii
în cele trei centre energetice se
apropie, potrivit estimårilor
MEC, de 2 miliarde de dolari.

Råzvan Radu
(continuare în pag.4)

PreÆul integrårii noastre
europene råmîne
o mare necunoscutå

"Impact" activeazå în
domeniul construcÆiilor
imobiliare. ïn 2003
societatea a vîndut
imobile în valoare de
peste 27 milioane de
euro.
AcÆiunile societåÆii au fost
tranzacÆionate în 2003
în numår de 81.260.122
de acÆiuni, valoarea
totalå fiind de
9,9 milioane de euro.

INDICELE BIG MAC

Leul este
subevaluat cu
35% în raport
cu dolarul

PreÆul unui "Big Mac" la
jumåtatea acestei luni a fost de
1,81 dolari. Specialiçti din do-
meniul "burgereconomics" folo-
sesc preÆul acestui produs din
diferite Æåri în comparaÆie cu cel
din Statele Unite ale Americii,
pentru a vedea dacå moneda lo-
calå este subevaluatå sau su-
praevaluatå în raport cu dola-
rul. Potrivit teoriei "paritatea
puterii de cumpårare" (PPC), ra-
tele de schimb ar trebui så fie
aceleaçi în Æåri diferite, astfel
încît un produs så poatå fi
cumpårat la aceeaçi sumå.

Costi Dobrea
(continuare în pag.4)

Un numår de 11 companii çi-au exprimat interesul så participe la pri-
vatizarea complexelor energetice de la Rovinari, Turceni çi Craiova.
Pe lista potenÆialilor investitori se aflå "Bechtel Power", "Enel", Inter-
national Finance Corporation (divizia de investiÆii a Båncii Mondiale)
sau BERD.

EDIæIA A IV-A


