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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (25.01.2007)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI dec. 2006 - dec. 2005 4,78%

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 21,34 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,1253 RON

• FDI Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . . . . 34,5283 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16,62 RON

• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,86 RON

• Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,94 RON

• Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 50,29 RON

• FVP (24.01.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22,9605 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,7791 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22,45 RON

• Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,25 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,90 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,3208 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 46,2005 RON

• BT Clasic (24.01.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,15 RON

• BT Maxim (24.01.) . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,00 RON

• FON (24.01.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 51,3511 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,40 RON

• FI Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,8791 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,01 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 19,7223 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,9968 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 107,12 RON

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 109,97 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . 10,9799 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 10,6003 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,62 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,84 RON

• BT Index (24.01.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,52 RON

CELE MAI MARI DOBÎNZI (%p.a.)
• La vedere: Piraeus Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3%

• 1 lunã: Libra Bank, Finansbank . . . . . . . . . . . . 8,00%

• 3 luni: Libra Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,10%

• 6 luni:Finansbank, Piraeus Bank . . . . . . . . . . . 8,10%

• 9 luni: Romexterra, RIB . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,10%

• 12 luni: Finansbank, Libra Bank . . . . . . . . . . . 8,50%

• (la depozite în lei ale persoanelor fizice)

• Salariul mediu brut/economie (nov.): . . . . 1213 RON

• Dobânda de referinþã BNR: . . . . . . . . . . . . 8,75%/an

BNR: CURSUL OFICIAL (24.01.2007)
• Euro. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,3982 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,6143 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (24.01.2007)
• BET: 8637,59 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,92%

• BET-C: 5367,60 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,28%

• BET-Fi: 64.329,48 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,17%

• ROTX: 19.240,44 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,34%

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (24.01.2007)
• Dolar

• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,605 RON

• V – Edmond. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,630 RON

• EURO

• C – Picus. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,38 RON

• V – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,39 RON

EVOLUTII FINANCIARE

STIRI
CRISTIAN IONESCU, “COFACE”:

“Factorul politic
ar putea contribui
la scãderea ratingului
de þarã al României”

Pe termen mediu, factorul
politic ar putea contribui la
scãderea ratingului de þarã al
României, ne-a declarat Cris-
tian Ionescu, director general
al “Coface” România.

Ratingul indicã în ce mãsurã
capacitatea de platã a compa-
niilor dintr-o þarã este afectatã
de perspectivele politice, fi-
nanciare ºi economice. El mã-
soarã ºi riscul mediu al apari-
þiei incidentelor de platã ale
companiilor.

Ratingul de þarã se calculea-
zã pe baza a ºapte indicatori
macro ºi microeconomici: vul-
nerabilitatea dezvoltãrii, in-
stabilitatea politicã ºi institu-
þionalã, fragilitatea sistemului
bancar, criza lichiditãþii mone-
dei strãine, gradul de îndato-
rare externã, vulnerabilitatea
faþã de capitalul strãin ºi
comportamentul de platã al
companiilor.

În prezent, la nivel politic, o
crizã majorã precum suspen-
darea preºedintelui ar putea
afecta, în mod negativ, ratin-
gul de þarã al României, ne-a
mai spus reprezentantul

“Coface”.
Derapaje macroeconomice

majore, precum cele din
Ungaria, care a avut în ultima
perioadã cea mai slabã evoluþie
din Centrul ºi Estul Europei,
au condus la scãderea ratin-
gului sãu de þarã. Acesta a evo-
luat negativ, de la A2 în 2005
la A3 în 2007, menþinându-ºi
tendinþa de scãdere. Ungaria
înregistreazã un deficit de cont
curent de 8% ºi un deficit bu-
getar de 10%. Un sfert din
companiile ungare au înregis-
trat scãderi ale cifrei de afaceri
în 2005, 55% au înregistrat
pierderi sau scãderi ale profi-
tului în 2005, iar în 2006 pro-
centul acestora este estimat la
25%.

România a evoluat de la B+
în ianuarie 2005 la A4 în 2006,
ratã pe care a menþinut-o ºi la
începutul acestui an.

Domnul Ionescu considerã
cã este esenþialã continuarea
eforturilor de creºtere a stabi-
litãþii politice.

Ioana Rosenberg
(continuare în pagina 3)

Î
n semn de protest la
comunicatul ANAF
cu privire la impozita-
rea câºtigului din pia-
þa de capital, Bursa
de Valori Bucureºti
ºi-a impus sã înceapã
astãzi ºedinþa de

tranzacþionare la ora 10:30,
cu o orã întârziere faþã de pro-
gramul normal. Conform co-
municatului ANAF, persoane-
le fizice care au realizat câºti-
guri din dobândirea ºi înstrãi-

narea titlurilor de valoare
într-o perioadã mai micã un
an aveau obligaþia sã calcule-
ze, sã declare ºi sã vireze im-
pozitul aferent pânã astãzi,
25 ianuarie.

Reprezentanþii Bursei sunt
nemulþumiþi cã impozitarea se
face la câºtigurile brute, ºi nu
la cele nete - aºa cum prevede
Codul Fiscal. Mai exact, “inves-
titorii trebuie sã declare numai
câºtigurile, sã plãteascã impo-
zit pentru ele, ºi ulterior sã fie

deduse pierderile, iar statul sã
le dea banii înapoi”, ne-a expli-
cat Septimiu Stoica, preºedin-
tele BVB. Domnul Stoica rela-
teazã cum cã interpretarea
ANAF a stârnit revoltã, astfel
încât Consiliul Bursei “a decis
sã dea un semnal cãtre autori-
tãþi, pentru ca acestea sã tra-
teze cu seriozitate problema”.

Preºedintele Bursei explicã:
“Dacã pe titlul A se înregistrea-
zã câºtig, iar pe B o pierdere
mai mare, rezultatul total al

activitãþii pe piaþa de capital
din anul precedent este pier-
dere. Dar pe mine, ca investi-
tor, mã silesc (n.r. autoritãþile)
sã plãtesc, acum, impozit la
câºtigul pe A, deºi global am o
pierdere”.

Dan Paul, preºedintele Aso-
ciaþiei Brokerilor, ne-a decla-
rat: “Ne-am înþeles împreunã
cu Ministerul de Finanþe asu-
pra acestei pãrþi a Codului Fis-
cal , iar acum ei o interpretea-
zã într-un mod confuz, în ase-
menea mãsurã încât au apã-
rut întrebãri din piaþã. Confu-
zia a crescut pe mãsurã ce au
apãrut comunicatele ANAF. În
acest moment, numeroºi inve-
stitori nu ºtiu cum sã îºi calcu-
leze impozitul”. Tocmai pentru
ca sã evite aceastã situaþie,
Asociaþia Brokerilor a alcãtuit
un ghid care prevede paºii
pentru calcularea impozitului,
paºi argumentaþi prin articole
din lege, spune domnul Dan
Paul.

Þinând cont de data ultimei
zile de declarare a obligaþiilor
fiscale (n.r. astãzi), Asociaþia
Brokerilor a trimis acest ghid
la Ministerul Finanþelor încã
din 12 ianuarie ca sã verifice,
de bunãcredinþã, dacã meto-
dologia la care a ajuns este
agreatã de autoritãþile fisca-
le.

Dar nu a primit niciun rãs-
puns…

Adina Ardeleanu
(continuare în pagina 5)

INVESTITORII DE PE PIAÞA DE CAPITAL, OBLIGAÞI SÃ DEA CREDIT STATULUI CU DOBÂNDÃ ZERO

Bursa de Valori
protesteazã!

EDITORIAL
Dacã ar fi mai atenþi la lecþiile istoriei, aventu-

rierii care au lansat România în aventura sus-
pendãrii ºi a referendumului ar trage ceva învã-
þãminte. Cãci poporul a fost mai mereu alãturi
de cel ce stãtea singur în faþa sistemului. Astfel
s-a întâmplat ºi cu Alexandru Ioan Cuza, ºi cu
regele Carol al II-lea. Dar cum reforma, se vede
treaba, e imposibilã pentru prea delicatele noa-
stre partide, acestea preferã, dacã nu sã arunce
þara în haos, cel puþin sã o destabilizeze.

Citiþi, în pagina 3, articolul “Uniþi în absurd”, semnat de Cristian
Pîrvulescu.

Tensiunile politice actuale nu vor afecta
factorul investiþional din þara noastrã

Criza în care se aflã mediul po-
litic românesc la ora actualã nu
va afecta în mod semnificativ
factorul investiþional, a declarat
pentru ziarul “Bursa”, Cezar
Mereuþã, vicepreºedintele Cen-
trului European de Modelare
Economicã (CERME). Domnia
sa considerã cã, odatã cu adera-
rea, s-a produs, în România ca ºi
în celelalte state membre, “decu-
plarea mediului de afaceri de cel
politic”. Numai o instabilitate
politicã guvernamentalã de na-
turã sã schimbe legislaþia ºi sã
creeze o stare de imprevizibilita-
te în interiorul mediului de afa-
ceri i-ar putea speria pe investi-
torii strãini. ªi alte state, pre-

cum Polonia, Ungaria, Serbia
sau Lituania, s-au confruntat
cu situaþii politice tensionate
dupã aderare, iar experienþa lor
a dovedit cã mediul economic
evolueazã independent faþã de
cel politic. Nu existã domenii
perdante sau câºtigãtoare, din
punctul de vedere al investiþiilor,
considerã Cezar Mereuþã. În
momentul de faþã, anumite sec-
toare industriale nu mai pot fi
promovate în defavoarea altora,
singurul factor regulator consti-
tuindu-l piaþa însãºi.

În consecinþã, este greu de
preconizat ce sectoare indus-
triale vor atrage mai multe inve-
stiþii în viitorul apropiat.

Ar fi însã benefic pentru þara
noastrã ca investitorii sã se
îndrepte cãtre sectoarele care
contribuie cel mai mult la defici-
tul balanþei comerciale, respec-
tiv industria producãtoare de
maºini ºi echipamente, cea a
mijloacelor de transport ºi sec-
torul alimentar.

Existã premise ca investiþiile
strãine directe sã se intensifice
în mod semnificativ în acest an,
deoarece þara noastrã pãstreazã
anumite avantaje comparative,
precum forþa de muncã ieftinã, o
tradiþie îndelungatã pe aceste
sectoare, deci mânã de lucru ca-
lificatã ºi o piaþã mare, încã ne-
saturatã. (Ioana Rosenberg)

Proiectele cu finanþare europeanã
încep cel mai devreme în septembrie
l De la emiterea cererii de finanþare pânã la începerea returnãrii banilor vor trece minim
60 de zile

În luna mai, Comisia Euro-
peanã va emite o decizie pri-
vind împãrþirea banilor pe fon-
durile structurale pe care le va
primi þara noastrã, ne-a spus
Gabriel Friptu, director gene-
ral al Autoritãþii de Manage-
ment pentru Programul Ope-
raþional Regional din cadrul
Ministerului Integrãrii.

Dupã acest moment, apli-
canþii proiectelor cu finanþare
europeanã au la dispoziþie ghi-

dul ºi cererea de finanþare
standard pe baza cãrora pot
elabora cererile de finanþare.
Nici cei mai rapizi aplicanþi nu
vor putea sã înceapã proiectele
cu finanþare UE mai devreme
de luna septembrie, ne-a spus
Gabriel Friptu.

“Procesul prin care primul
proiect care ar trebui sã fie
depus, sã treacã prin zona de
evaluare, adicã sã fie în regu-
lã din punct de vedere tehnic

ºi al oportunitãþii ºi sã ajungã
la un acord de finanþare, nu
se va întâmpla mai devreme
de septembrie”, ne-a spus di-
rectorul din cadrul MIE.
Domnia sa a amintit cã în
acest proces evaluarea
depãºeºte douã luni ºi jumã-
tate, la care se mai adaugã ºi
vizitele pe teren ale autoritã-
þilor care intermediazã finan-
þarea din bani comunitari.

(pagina 2)

PROGRAMUL DE CONVERGENÞÃ

Guvernul mizeazã pe reducerea
consumului populaþiei în 2007

P
lanurile Guvernului
cuprinse în Programul
de Convergenþã, apro-
bat ieri, fie sunt fãcute

de mult timp, fie evitã cu
nonºalanþã schimbãrile din

ultima perioadã.
În timp ce þinta de inflaþie

este coerentã cu ceea ce spu-
nea ºi acum câteva luni Guver-
nul, politica monetarã este în
total dezacord cu realitatea.

Astfel, pentru 2007 þinta de in-
flaþie a Guvernului este 4%, iar
pentru 2008 este de 3,8%. Pe
de altã parte, Programul de
Convergenþã spune: “Având în
vedere previziunile referitoare
la creºterea productivitãþii ºi a
investiþiilor strãine directe în
perioada urmãtoare, este de
aºteptat ca deprecierea pro-
gresivã a leului faþã de euro sã
continue, aceastã ajustare
contribuind la susþinerea pro-
cesului de convergenþã a eco-
nomiei autohtone”.

Cãtãlin Bãlan
(continuare în pagina 3)

Preþul aurului se menþine la peste
640 de dolari/uncie

Cotaþia aurului a scãzut
uºor ieri, pe piaþa din New
York, dupã ce, cu o zi înainte,
atinsese nivelul maxim al ulti-
melor ºapte sãptãmâni. Scã-
derea a fost determinatã de
faptul cã unii investitori au de-
cis sã vândã dupã ce preþul
metalului preþios câºtigase 2%
în ziua anterioarã. Menþionãm
cã ascensiunea de marþi, de la
bursa din New York, a fost ur-
marea deprecierii dolarului,
respectiv a creºterii cotaþiilor
petroliere, care au atras o
cerere sporitã pentru aur,
considerat investiþie sigurã.

În dimineaþa zilei de ieri, pre-
þul aurului cu livrare imediatã
a coborât cu 4 dolari sau 0,6%,
la 642 dolari uncia la divizia
Comex a New York Mercantile
Exchange.

Analiºtii sunt de pãrere cã
preþul aurului nu va scãdea
prea mult, mai degrabã aceºtia

aºteaptã o nouã creºtere cãtre
647 dolari uncia. Marþi, uncia
de aur a fost cotatã la 646 do-
lari, la New York, acesta fiind
cel mai ridicat preþ de închide-
re înregistrat dupã data de 5
decembrie 2006.

Anul trecut, preþul aurului a
urcat cu 23% la bursa din
SUA, în condiþiile în care dola-
rul a pierdut 10% în raport cu
euro.

La Tokyo, cotaþia a crescut
ieri, pe fondul ascensiunii din
ziua precedentã, de la New
York. Aurul cu livrare în de-
cembrie 2007 a avut un preþ de
2.555 yeni/gram (653 dolari
uncie) la Tokyo Commodity
Exchange, în creºtere cu 48
yeni sau 1,9%. Aceasta a fost
cea mai ridicatã cotaþie înregis-
tratã dupã data de 15 mai
2006.

Alina Vasiescu

Furnizorii de energie cer ANRE
garantarea tranzacþiilor pe bursã

Asociaþia Furnizorilor de
Energie Electricã din România
(AFEER) solicitã autoritãþilor
introducerea de instrumente
flexibile pentru tranzacþiile cu
electricitate ºi înfiinþarea unei
case de decontare centralã sau
transformarea OPCOM în con-
traparte. Ion Lungu, preºedin-
tele asociaþiei, a declarat, pen-
tru ziarul BURSA, cã principala
disfuncþionalitate de pe bursa
de energie este tocmai faptul cã
OPCOM (operatorul platformei
de tranzacþionare) nu este con-
traparte în tranzacþii.

Domnia sa ne-a explicat: „Pe
Piaþa pentru Ziua Urmãtoare

sunt probleme cu efectuarea
plãþilor, iar tranzacþiile prezin-
tã un anumit risc. Dacã
OPCOM ar fi contraparte în
tranzacþii, atunci se simplificã
modalitatea de încheiere a
contractelor ºi nici nu ar mai fi
permise tranzacþiile peste va-
loarea garantatã”. La fel de im-
portantã în opinia preºedinte-
lui AFEER este ºi introducerea
tranzacþiilor forward cu pro-
duse standard pe platforme
on-line pe Piaþa Centralizatã a
Contractelor Bilaterale.

Alina Toma
(continuare în pagina 3) Programul de Convergenþã stabileºte care sunt posibilitãþile de dezvol-

tare economicã a þãrii noastre în urmãtorii ºapte ani. În prima formã edita-
tã de Ministerul Finanþelor este menþionat faptul cã strategia de elaborare
a Programului a consultat personalitãþi ºtiinþifice, patronate ºi sindicate,
Parlamentul ºi societatea civilã.

Obligaþia elaborãrii ºi transmiterii Comisiei Europene a Programului
de Convergenþã în luna ianuarie i-a determinat pe membrii Guvernului
sã redacteze planul prin care þara noastrã îºi propune sã adopte mone-
da euro pânã în 2014. Programul de Convergenþã va fi evaluat conco-
mitent cu programele celorlalte state membre. Guvernul vizeazã în
programul nostru o convergenþã care sã nu afecteze echilibrele ma-
croeconomice.


