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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (26.01.2007)

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

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 21,35 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,1202 RON

• FDI Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . . . . 34,5897 RON

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

• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,87 RON

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

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

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

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,8006 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22,47 RON

• Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,28 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,88 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,3230 RON

• FMT (25.01.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 46,2005 RON

• BT Clasic (25.01.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,21 RON

• BT Maxim (25.01.) . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,23 RON

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

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,42 RON

• FI Napoca (25.01.). . . . . . . . . . . . . . . . . 0,8791 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,08 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 19,7621 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16,0514 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 107,24 RON

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 109,92 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . 10,9852 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 10,6019 RON

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

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,85 RON

• BT Index (25.01.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,69 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 (25.01.2007)
• Euro. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,3898 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,6111 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (25.01.2007)
• BET: 8601,65. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,42%

• BET-C: 5357,84 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,18%

• BET-Fi: 64.207,50 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,19%

• ROTX: 19.151,36 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,46%

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (25.01.2007)
• Dolar

• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,60 RON

• V – Paris Exchange. . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,63 RON

• EURO

• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,37 RON

• V – Paris Exchange. . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,39 RON

EVOLUTII FINANCIARE

STIRI

EDITORIAL
În cea mai optimistã variantã, poate cã speran-

þele unei schimbãri de fond în zona Orientului
Mijlociu, nu sunt total nejustificate. Libanul este
un punct cheie, iar stabilizarea lui, prin reduce-
rea masivã a activitãþii forþelor paramilitare siria-
no-iraniene ºi a influenþei lor politice, este cu si-
guranþã o condiþie favorabilã restabilirii ºanselor
pãcii. Pînã acolo, însã, drumul este foarte lung,
aºa cã, privite mai de aproape, lucrurile sunt
ceva mai precise ºi mai reduse ca anvergurã.

Citiþi, în pagina 3, articolul “Pacea din Liban”, semnat de Cornel Codiþã.

În doi-trei ani, “Altex” se va lista la
bursa de la Viena sau Londra

“Bomenveld BV” a preluat
formal acþiunile “Altex” fãrã
implicaþii asupra proprietãþii
companiei din punct de vedere
corporatist. Astfel, “Altex” in-
trã într-o structurã de tip hol-
ding, precum ºi într-o restruc-
turare la nivel corporatist.

Aceastã operaþiune, care nu
implicã bani, a fost fãcutã se
pare pentru proiectele viitoare
ale companiei “Altex”. Surse
din piaþã ne-au declarat cã
operaþiunea este absolut nece-
sarã pentru listarea peste
doi-trei ani la o bursã strãinã,
cum ar fi Viena sau Londra.

Având în vedere cã legea hol-
dingului nu este la noi în þarã

foarte bine reglementatã, con-
ducerea “Altex “ a decis sã facã
aceastã operaþiune cu o firmã
olandezã. Bursa de Valori Bu-
cureºti nu cere astfel de regle-
mentãri, aºa încât ideea cã
“Altex” s-ar putea lista la
bursa româneascã nu este
viabilã.

Potrivit unui comunicat de
presã, “Altex” a optat pentru o
structurã corporatistã deoare-
ce s-a dezvoltat foarte mult în
ultimul timp, atât din punct de
vedere al acoperirii teritoriale,
cât ºi din punct de vedere al
numãrului de firme incluse în
grup. Concernul “Bomenveld”
include în prezent ºi firme pre-

cum “Credex Finanþãri” SA –
instituþie finanþatoare în aso-
ciere cu “Raiffeisen”, 8TIM SA
– societate de transport
intern ºi internaþional de
mãrfuri sau “Real Estate” SRL.

Preluarea acþiunilor de cãtre
o societate strãinã faciliteazã
extinderea activitãþii compa-
niei ºi în alte þãri. Odatã cu in-
trarea în Uniunea Europeanã,
aceastã preluare se constituie
într-o structurã care permite
ca holdingul sã-ºi dezvolte ac-
tivitatea ºi în þãri precum
Bulgaria, Moldova ºi, de ce nu,
Serbia.

A.S.

ÎN CURÂND,

OPCOM va selecta banca pentru
casa de decontare a bursei de energie

Operatorul bursei de ener-
gie, OPCOM, a finalizat deja
caietul de sarcini necesar se-
lectãrii, prin licitaþie publicã, a
bãncii care va oferi serviciile de
decontare, susþin surse din
piaþa de energie. Autoritatea
Naþionalã de Reglementare în
Domeniul Energiei (ANRE) a
aprobat, la finele lunii decem-
brie, ca OPCOM sã preia rolul
de contraparte în tranzacþiile
operate.

Potrivit surselor citate, caie-
tul de sarcini va fi supus apro-
bãrii Consiliului de Adminis-
traþie al OPCOM în cursul sãp-
tãmânii viitoare. Ulterior, sunt

aºteptate bãnci comerciale din
þarã ºi din strãinãtate pentru
depunerea ofertelor. Unele

bãnci comerciale autohtone
au participat, în vara anului
trecut, la seminarii de
dezbatere ºi pregãtire a
acestui proiect.

Urgentarea constituirii
OPCOM în contraparte a fost
solicitatã, în urmã cu douã
zile, de Asociaþia Furnizori-
lor de Energie Electricã. Fur-
nizorii mai vor ca ANRE sã
urgenteze ºi introducerea
tranzacþiilor tip forward pe
Piaþa Centralizatã a Contrac-
telor Bilaterale cu energie
electricã.

Alina Toma

RAPORT AL BÃNCII MONDIALE:

Deficitul de cont curent ºi presiunile
inflaþioniste sunt riscuri pentru
economia româneascã

Deficitul de cont curent a
crescut anul trecut, în Româ-
nia, depãºind 10% din PIB,
astfel cã þara noastrã trebuie
sã-ºi reducã acest indicator în
2007, prin temperarea cererii
interne, noteazã Raportul eco-
nomic periodic UE8+2 al Bãn-
cii Mondiale, prezentat ieri
într-o videoconferinþã, la
Varºovia, de Thomas Laursen,
economist principal al institu-
þiei ºi autor coordonator al ra-
portului.

Conform documentului, în

2006, deficitele de cont curent
au depãºit 10% din PIB în Esto-
nia, Letonia, Bulgaria ºi Româ-
nia, în unele þãri ajungând la
niveluri îngrijorãtoare. Rapor-
tul indicã, însã, cã investiþiile
strãine directe au acoperit defi-
citele Republicii Cehe ºi Polo-
niei, ºi cea mai mare parte din
cele ale Ungariei, Bulgariei ºi
României. Mai precis, în Rom-
ânia, deficitul a fost acoperit în
proporþie de peste 80% de inve-
stiþii strãine directe.

Raportul privind regiunea

UE8+2, care cuprinde Bulga-
ria, Republica Cehã, Esto-
nia, Ungaria, Letonia, Litua-
nia, Polonia, România, Slo-
vacia ºi Slovenia, subliniazã
cã presiunile inflaþioniste
s-ar putea accentua în 2007.
Thomas Laursen a precizat:
“În vreme ce inflaþia pare sub
control în Polonia ºi Republi-
ca Cehã, alte state întâmpinã
dificultãþi.

Alina Vasiescu
(continuare în pagina 3)

Mãrimea pensiei private va depinde de
jocul pe bursã al administratorilor
l Interesul manifestat de Sorin Ovidiu Vântu pentru piaþa
pensiilor private ar putea afecta imaginea acesteia,
recunoaºte preºedintele Casei de Pensii

Legea pensiilor obligatorii
administrate privat (pilonul II)
prevede un portofoliu investi-
þional pentru administratorii
fondurilor de pensii, iar în fun-
cþie de modul de administrare
a acestui portofoliu, salariaþii
pot avea o pensie mai mare sau
mai micã, a spus Mircea Oan-
cea, directorul Comisiei de Su-
praveghere a Sistemului de
Pensii Private (CSSPP). “Unii

pot alege un portofoliu mai ri-
scant sau mai puþin riscant pe
care trebuie sã îl propunã an-
gajaþilor (n.n. viitorilor pensio-
nari) care vin la acel fond”, a
declarat Mircea Oancea. Dom-
nia sa a mai spus cã, ºi în ipo-
teza în care un administrator
de fond va da faliment, activele
fondului se transferã cãtre un
alt administrator.

(pagina 8)

“Sanador” investeºte, în continuare, în
extindere

Investitorul Centrului Medi-
cal “Sanador”, dr. Carmen
Andronescu, ºi-a dorit, încã de
când a început studiile, sã
aibã un loc unde sã se de-
sfãºoare ca medic, serviciile de
specialitate necesitând nu nu-
mai o bunã pregãtire, ci ºi o
aparaturã performantã. Dom-

nia sa ne-a relatat: “În siste-
mul de stat nu existau posibili-
tãþi, în primul rând de dotare
cu aparaturã de nivel înalt. Am
reuºit sã realizez, la început, o
clinicã (200 mp) ºi un labora-
tor, dotate complet, în care lu-
creazã personal bine pregãtit".

(pagina 4)

Primãria municipiului Galaþi –
principalul client al “Confort” Galaþi

Societatea Confort SA Galaþi a
realizat pe primele nouã luni o
cifrã de afaceri de 18,23 milioa-
ne de lei, 20.438.922 lei - veni-
turi din exploatare, 857.754 lei -
profit din exploatare, 533.338
lei - pierdere financiarã, 20,4
milioane de lei - venituri totale,
209.990 lei -profit net. Societa-
tea Confort SA Galaþi are o bo-
gatã experienþã în execuþia lu-
crãrilor de construcþii-montaj
civile, social culturale, indu-
striale noi, consolidare ºi rea-

menajare clãdiri existente, in-
stalaþii aferente acestora, exe-
cuþia de drumuri ºi sistemati-
zãri verticale urbane, con-
strucþii edilitar gospodãreºti,
extracþia ºi prelucrarea produ-
selor de balastierã, producerea
ºi valorificarea betoanelor ºi
mortarelor, confecþionarea ºi
valorificarea prefabricatelor
din beton, confecþiilor metalice
ºi din lemn, executarea de te-
stãri ºi analize în cadrul labo-
ratorului propriu. (pagina 9)

C
eaþã compactã ieri, în ziua când trebuiau
plãtite impozitele asupra câºtigurilor din
tranzacþiile la Bursã. Ministerul Finanþelor
susþinea cã trebuie plãtite impozite asupra
câºtigurilor, ignorând pierderile, urmând ca
balanþa sã se regularizeze dupã data de 15

mai.
Brokerii ºi bursele de la Bucureºti ºi Sibiu se inflamaserã,

arãtând cã exigenþa Ministerului nu este nici conformã cu
Codul Fiscal ºi nici dreaptã, întrucât obligã ca, într-o cate-
gorie de cazuri, sã fie plãtit impozit aplicat asupra unui por-
tofoliu de titluri care, de fapt, a înregistrat pierderi.

Totuºi, cele douã pãrþi – reprezentanþii Ministerului Fi-
nanþelor ºi cei ai brokerilor ºi burselor – se întâlniserã de
mai multe ori ºi conveniserã împreunã asupra prevederilor
Codului Fiscal privind subiectul.

Se pare, însã, cã s-au înþeles separat…
Ambele burse s-au aflat, ieri, în grevã, fapt fãrã precedent

în istoria de doisprezece ani a pieþei. În felul acesta, brokerii
au vrut sã atragã atenþia opiniei publice asupra importan-
þei modului de impozitare în piaþa de capital, asupra faptu-
lui cã neclaritãþile – cum acuzã ei – îi alungã pe investitori
ºi blocheazã dezvoltarea vieþii financiare.

Dar, protestul burselor nu a clintit autoritãþile.
CNVM a emis ieri un comunicat, informând cã, deºi accep-

tã cã “motivul protestului poate fi întemeiat”, totuºi aten-
þioneazã Consiliul Bursei de Valori Bucureºti pentru nere-
spectarea programului de tranzacþionare avizat, gest pe
care îl considerã ca “un precedent periculos”.

Comunicatul CNVM este ciudat: desigur, protestul Bursei
a implicat nerespectarea programului ºi probabil cã obser-
vaþia este “la locul ei”; dar, piaþa de capital se considerã rã-
nitã, iar principala opinie a CNVM ar fi trebuit sã se exprime
asupra motivului protestului – modalitatea de impozita-
re.Dar asupra subiectului arzãtor, CNVM nu se exprimã.
Ceea ce este o laºitate, relevând cã autoritatea pieþei nu este
defel solidarã cu preocupãrile ei.

La rândul sãu, Ministerul Finanþelor a comunicat, ieri,
prin vocea ministrului Sebastian Vlãdescu, într-o conferin-
þã de presã, cã nu are instrumentul legal sã modifice norme-
le de impozitare în ziua când impozitul trebuie plãtit.

Ministrul Sebastian Vlãdescu a acordat ziarului “BURSA”
un interviu în subiectul impozitãrii pieþei de capital.

Preºedinþii celor douã burse – Septimiu Stoica, la Bucu-
reºti ºi Teodor Ancuþa, la Sibiu – preºedintele Asociaþiei
Brokerilor, Dan Paul, ºi directorul general al BVB, Stere
Farmache, au reacþionat “la cald”, cu declaraþii pentru citi-
torii ziarului “BURSA”. Lãmuriri suplimentare ne-a oferit ºi
domnul Cãtãlin Doica, secretar de stat în ministerul de Fi-
nanþe.

În cele ce urmeazã, le relatãm pe toate acestea în paginile
3 ºi 5.

Septimiu Stoica, preºedintele BVB, ne- a declarat cã “dacã
ministerul Finanþelor va susþine sã plãtim cu 16% în avans
din cîºtiguri, atunci ne putem lua la revedere de la piaþa
asta”, adãugînd: “Cine va fi nebun sã mai investeascã pe pia-
þa de capital?” Domnia sa considerã cã, prin faptul cã anul
trecut s-a plãtit doar 1%, nu este un argument suficient de
tare pentru ca acum sã se plãteascã 16%. “Concesia asta nu
trebuie rãspãtitã printr-o nedreptate”, a mai spus Septimiu
Stoica, admiþînd cã “oamenii pot sã nu mai investeascã pe
piaþã ºi sã îºi vîndã deþinerile”.

Septimiu Stoica, preºedintele Bursei de Valori BucureºtiSebastian Vlãdescu, ministru de finanþe

CONTROVERSA IMPOZITELOR PE PIATA DE CAPITAL

"Investitorul la bursã nu-i mai
important decât cel dintr-o cârnãþãrie"
l Interviu cu Sebastian Vlãdescu, ministrul Finanþelor (pagina 3)


