
K pag1 sus ziar_bursaC pag1 sus ziar_bursa M pag1 sus ziar_bursa Y pag1 sus ziar_bursa

K pag1 jos ziar_bursaC pag1 jos ziar_bursa M pag1 jos ziar_bursa Y pag1 jos ziar_bursa

VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (22.02.2007)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI ian. 2007 0,2%

• FDI Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . . . . 34,5242 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16,65 RON

• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,96 RON

• Orizont (21.02.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,99 RON

• Tezaur (21.02.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 50,46 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,1687 RON

• FVP (21.02.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 23,0631 RON

• BT Maxim (21.02.) . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,66 RON

• BT Index (21.02.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,01 RON

• FON (21.02.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 54,4955 RON

• Intercapital (21.02.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,44 RON

• FI Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,8983 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,61 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 20,0737 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16,2387 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 107,5 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,95 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,8895 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22,43 RON

• Capital Plus (21.02.) . . . . . . . . . . . . . . . . 10,28 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,97 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,3299 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 46,2205 RON

• BT Clasic (21.02.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,36 RON

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 109,36 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . 10,9545 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,60 RON

• KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,3473

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 21,45 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 10,6466 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 (dec.): . . . . 1481 RON

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

• Dobânda de politicã monetarã: . . . . . . . . . . . . 8%/an

BNR: CURSUL OFICIAL (21.02.2007)
• Euro. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,3826 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,5731 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (21.02.2007)
• BET: 8822,29 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,68%

• BET-C: 5672,58 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,38%

• BET-Fi: 63.098,49 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,66%

• ROTX: 20.112,63 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,82%

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (21.02.2007)
• Dolar

• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,57 RON

• V – Picus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,60 RON

• EURO

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

• V – Edmond. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,395 RON

EVOLUTII FINANCIARE

BCR ºi-a bugetat un profit
de 1,1 miliarde de lei
lCea mai mare bancã din România îºi propune o creºtere a profitului cu 30%
în acest an

Acþionarii Bãncii Co-
merciale Române au
aprobat în AGA de ieri
þinta de profit pentru
acest an – 1,1 miliarde
de lei, ne-au declarat
surse din acþionariat
care au dorit sã îºi pãs-
treze anonimatul. Ace-
leaºi surse ne-au spus
cã BCR are în vedere
creºterea profitului cu
30% în acest an. Aceas-
ta înseamnã cã anul tre-
cut BCR a realizat un
profit de circa 846 mi-
lioane de lei (aproxima-
tiv 240 milioane de
euro).

În plus, acþionarii
BCR au aprobat ºi efec-
tuarea de emisiuni de
obligaþiuni pe pieþele in-
ternaþionale pe parcursul ace-
stui an. Sursele noastre ne-au
spus cã valoarea emisiunilor a
fost stabilitã la peste un miliard
de lei, fãrã însã “sã se batã în
cuie o cifrã”.

Consiliul de Supraveghere va
avea decizia finalã în cazul aces-
tor emisiuni ºi existã chiar posi-
bilitatea ca BCR sã emitã ºi obli-
gaþiuni în euro, dacã va fi cazul,
nu doar în monedã naþionalã,
ne-au mai declarat sursele cita-
te. Mai mult, emisiunile ar putea
sã se extindã pânã în 2008 ºi
2009. Datele concrete legate de
termenul pe care se vor face

emisiunile ºi tranºele emisiunii
vor fi stabilite de cãtre Consiliul
de Supraveghere care are o mare
libertate în acest sens.

Actul constitutiv a fost ºi el
supus aprobãrii acþionarilor.
Acþionarii nu au transferat alte
competenþe cãtre Adunãrea Ge-
neralã a Acþionarilor decât cele
prevãzute de lege.

SIF-urile sunt în continuare
protejate, prin “majoritatea de
75%” necesarã aprobãrii deci-
ziilor în AGA, structura Consi-
liului de Supraveghere (din care
fac ºi vor face parte ºi doi repre-
zentanþi ai SIF-urilor) ºi distri-

buirea profitului (40%
din profitul anual net al
bãncii, stabilit în con-
formitate cu Standarde-
le Internaþionale de Ra-
portare Financiarã, sã
fie distribuit acþionari-
lor cu titlu de dividende)
atât timp cât este
îndeplinitã una din ur-
mãtoarele douã condiþii:
SIF - urile sã deþinã
împreunã cel puþin 20%
din BCR ºi banca sã nu
fie listatã la Bursa de
Valori.

Se pare cã “Erste
Bank” a achiziþionat
90% din pachetul de 8%
deþinut de salariaþi, adi-
cã 7,2% , ne-au declarat
surse din acþionariatul
BCR. Aceasta ar însem-

na cã “Erste Bank” ºi-a majorat
participaþia la 69,2% din BCR.

Listarea BCR la Bursã nu a
fost pe ordinea de zi de ieri, a-
ceastã posibilitate urmînd sã fie
discutatã cel mai probabil în a
doua parte a anului, având în
vedere cã listarea ar trebui sã se
facã în 2008.

SIF-urile ar avea motive sã fie
interesate ca BCR sã fie listatã
pentru cã preþul pe piaþã ar pu-
tea fi mai ridicat decât cel oferit
de “Erste Bank” statului ºi BERD
ºi IFC, de 7,65 euro/ acþiune.

Magda Stoica

Dolarul creºte dupã publicarea rezultatelor
despre inflaþia în SUA pe luna ianuarie

Dolarul s-a apreciat, ieri,
dupã ce statisticile americane
au arãtat cã inflaþia în Statele
Unite a crescut mai accelerat
decât se estima, alimentând pã-
rerile cã ratele dobânzilor în
SUA nu vor scãdea prea

curând.
Euro s-a depreciat faþã de do-

lar, tranzacþionându-se la nive-
lul de 1,3134 dolari, imediat
dupã publicarea raportului re-
feritor la inflaþia în luna ianua-
rie în SUA, de la aproximativ

1,3150 cu puþin înainte.
Dolarul s-a întãrit în raport cu

yenul, pânã la aproximativ
120,93 yeni, de la 120,80 yeni,
cu puþin timp înainte.

C.P.
Obsesie demnã de psihanalizat, furia revocãrii

preºedintelui indicã starea de spirit a politicienilor
români. Cu siguranþã, au fost atinse unele resor-
turi care pun în primejdie fundamentele sistemu-
lui. Traian Bãsescu a devenit indezirabil pentru
majoritatea clasei politice, iar dinamica legislativã
în acest domeniu relevã tocmai aceastã situaþie.
În aceastã cacofonie asurzitoare, o coincidenþã

ne obligã la un moment de reflecþie: problema protecþiei penale a ºefului
statului a fãcut în aceastã sãptãmânã obiectul unei modificãri constituþio-
nale în Franþa. Convocat în Congres la Versailles, Parlamentul francez a
produs cea de-a 19 modificare a Constituþiei dupã 1958.

Citiþi, în pagina 3, articolul “Obsesia revocãrii”, semnat de Cristian
Pîrvulescu.

EDITORIAL

Piaþa energiei

P
rocesul de re-
structurare a
sectorului ener-
getic a început în
anul 1998, când
compania gigant

RENEL, deþinutã de stat, s-a
separat în mai multe societãþi
ºi aºa a apãrut CONEL, care
îngloba producþia, transpor-
tul, distribuþia ºi furnizarea
energiei electrice. Profesorul
Aurel Leca, pe atunci
preºedintele RENEL, ne-a ex-
plicat cã liberalizarea pieþei de
energie a început în anul
2000, iar RENEL a fost împãr-
þit în mai multe societãþi inde-
pendente.

La rândul sãu, CONEL a fost
restructurat, lucru ce a condus
la apariþia producãtorilor de
energie „Hidroelectrica”, „Nu-
clearelectrica”, „Termoelectri-
ca”, „Electrocentrale Bucureºti”
ºi Complexurile energetice Tur-
ceni, Rovinari ºi Craiova, pre-
cum ºi „Electrica” SA (societate
de distribuþie ºi furnizare a
energiei electrice). „Electrica” a
fost organizatã în opt filiale (Do-
brogea, Banat, Muntenia Sud,
Muntenia Nord, Moldova, Tran-
silvania Sud ºi Transilvania
Nord ºi Oltenia), care au fiecare
personalitate juridicã.

Aurel Leca ne-a reamintit cã
procesul de privatizare a secto-
rului energetic a început în anul
2002, cu filialele „Electrica”. În
prezent, patru filiale „Electrica”

sunt privatizate, iar grosul pro-
ducþiei de energie se aflã, încã,
în mâinile statului. Complexu-
rile energetice Turceni, Rovinari
ºi Craiova se aflã abia în stadiul
de selectare a consultantului în
vederea privatizãrii.

Dupã ce a fost aprobat cadrul
legislativ aferent liberalizãrii
pieþei de energie (1998-1999), a
fost creatã ºi ANRE (reglemen-
tatorul pieþei de electricitate).
ANRE supravegheazã ºi moni-
torizeazã piaþa de energie ºi sta-
bileºte preþul electricitãþii pen-
tru piaþa reglementatã (popula-
þie ºi micii agenþi economici, în
momentul de faþã). Autoritatea
se mai ocupã de licenþierea tu-
turor operatorilor din piaþa de
energie, de realizarea cadrului
legislativ aferent, de stabilirea
preþurilor pentru producãtori,
distribuitori ºi furnizori în ceea
ce priveºte energia livratã
consumatorilor captivi.

Un alt „pui” al CONEL este
„Transelectrica”, societatea
care se ocupã exclusiv cu tran-
sportul energiei electrice, este
monopol de stat natural ºi asi-
gurã siguranþa sistemului ener-
getic naþional. În august 2000,
a fost înfiinþat OPCOM, ca filialã
a „Transelectrica”. OPCOM este
o societate pe acþiuni care se
ocupã de piaþa en-gros de ener-
gie electricã ºi de serviciile de si-
stem. OPCOM a înfiinþat ºi dez-
voltat platforma de tranzacþio-
nare a energiei, cu instrumen-

tele specifice, sub atenta îndru-
mare a ANRE, care, în toþi aceºti
ani, a perfecþionat permanent
cadrul legislativ astfel încât
piaþa liberalizatã de energie sã
fie funcþionalã.

Între timp, odatã cu creºterea
gradului de liberalizare a pieþei,
au apãrut consumatorii eligibili
(agenþii comerciali cu un consum
mare de energie), furnizorii ºi dis-
tribuitorii privaþi, dar ºi micii
producãtori independenþi.
OPCOM administreazã acum
bursa de energie cu cele trei pieþe
– Piaþa Centralizatã a Contrac-
telor Bilaterale (PCCB), Piaþa
pentru Ziua Urmãtoare (PZU) ºi
Piaþa de Echilibrare (PE), fiecare
cu platformele specifice. Primele
mecanisme de tranzacþionare au
devenit funcþionale la jumãtatea
anului 2005. Înainte ca tranzac-
þiile cu energie sã ajungã pe bur-
sã, energia aferentã pieþei libere
era contractatã prin negocieri di-
recte între producãtori pe de o
parte ºi furnizori, distribuitori ºi
consumatori eligibili pe de altã
parte. ANRE stabilea în fiecare
an preþul ºi cantitatea de ener-
gie pe care producãtorii (toþi
încã de stat) trebuie sã o livreze
consumatorilor captivi, iar res-
tul energiei se vindea prin inter-
mediul negocierilor directe, la
un preþ care nu este controlat
de ANRE.

Alina Toma
(continuare în pagina 2)

Douã tipuri de energie, preþuri diferite
Consumatorii eligibili de energie (aºa cum

este Alro) contracteazã la un preþ mai scãzut

cu producãtorul de energie, pentru urmãtoa-

rele motive:

1. consumãocantitatedeenergie foartemare;

2. consumã constant aceeaºi cantitate de

energie, zilnic, într-un orar prestabilit, ceea

ce îl favorizeazã pe producãtor care îºi poate

planifica producþia (nu are pierderi) ºi nu este

supus unor vârfuri de consum, precum în ca-

zul consumatorilor casnici (consumul de

energie creºte brusc seara-aceea este energia

cea mai scumpã);

3. plãtesc în avans (ceea ce reprezintã credit

pentru producãtor), astfel cã producãtorul nu

mai este supus riscului de neplatã.

CONSUMATORII DE ENERGIE, NIªTE FRUCTE

"Alro" ºi populaþia – mere ºi pere
Î

nainte sã urce pe sca-
ra avionului spre Ja-
ponia, ieri, premierul
Cãlin Popescu Tãri-
ceanu s-a mai întors o
datã, ºi-a dres vocea ºi
ne-a zis cum cã inter-
venþia preºedintelui în

cazul Alro “usturã la buzunar”
22 milioane de români, care
ajung sã plãteascã mai scump
curentul electric, dar creºte
profiturile firmei în favoarea
cãreia a intervenit: “Stau ºi mã
întreb dacã preºedintele apãrã
interesul naþional. Care e inte-
resul naþional? E de partea ce-
tãþenilor sau de altã parte?
Pentru mine, întrebarea este
doar retoricã pentru cã e evi-
dent cã, în acest fel, nu poate fi
vorba de o intervenþie a
preºedintelui în interesul na-
þional, cum clameazã de atât
de multe ori cã o face. Cred cã,
într-o þarã normalã, o astfel de
intervenþie brutalã în econo-
mie ar genera automat o an-
chetã a autoritãþilor compe-
tente, a justiþiei, ºi cred cã,
dacã vrem sã fim o þarã euro-
peanã, acest lucru ar trebui sã
se întâmple”, a spus primul
ministru.

Dupã care s-a urcat în avion
cu Radu Berceanu. Premierul
Tãriceanu ºi preºedintele Bã-
sescu se fãcuserã mincinoºi
unul pe altul, la televiziunea
publicã, în seara de dinainte,
când, apropo de subiectul “gru-
purilor de interese”, primul mi-
nistru a adus vorba de rezoluþia
pe care ºeful statului a aºter-
nut-o pe un memoriu prin care
fabrica de aluminiu Alro din
Slatina îi prezenta situaþia din
piaþa energiei ºi neregulile de
acolo.

Preºedintele a intervenit tele-
fonic în emisiunea TV,

încercând sã arate cã rezoluþia
sa nu este deloc echivalentã “bi-
leþelului” lui Tãriceanu care îi
solicita sã vorbeascã la Parchet
despre ancheta asupra lui Dinu
Patriciu în cazul Rompetrol. ªi
i-a cerut premierului sã nu mai
mintã.

Iar premierul i-a rãspuns cã
“ba tu, nu eu”. Mã rog, nu chiar
aºa, dar cam aºa.

Cine minte?
Nu mai conteazã.
Când premierul ºi preºedinte-

le se fac mincinoºi unul pe altul,
important în subiect este chiar
asta, iar nu cine minte. ªi cred
c-ar trebui sancþionaþi
amândoi, pentru promovarea
atitudinii de mahala – ar trebui
sã existe o lege pentru asta, eu
i-aº da la ºcoala de corecþie, sã
prindã o noapte cu aurolacii.

Aºa, ca sã ne aflãm în treabã,
pe fondul absolut secundar al
problemei, observãm, însã, cã
premierul Tãriceanu nu are
dreptate în cazul Alro, iar dis-
cursul lui la scara avionului
spre Japonia foloseºte ignoran-
þa fireascã a nespecialiºtilor în
piaþa energiei, manipulându-i
contra preºedintelui.

În realitate, Alro are dreptul la
energie mai ieftinã, iar dreptul
sãu nu are nicio legãturã cu
preþul pe care-l plãteºte popula-
þia pentru energie. Sunt douã
categorii de consumatori pen-
tru douã categorii de energie.
A-i compara este similar cu a
confunda mere cu pere,
spunând cã-s fructe.

…Dar, cum spuneam, asta nu
mai are nicio importanþã.

Prezentãm, în continuare, si-
tuaþia pieþei energiei, pentru
cititorii noºtri care, totuºi, nu
gustã spectacolul de mahala.

MAKE

Bãncile strãine se “bat” sã lanseze
emisiuni de obligaþiuni în lei pe
termene lungi
l Emisiunile de obligaþiuni în lei pentru investitorii strãini ar putea constrânge
BNR sã scadã mai rapid dobânda de politicã monetarã sau chiar sã intervinã
direct pe piaþa valutarã pentru stoparea aprecierii leului

Moneda naþionalã este din ce
în ce mai atractivã, iar bãncile
strãine se “bat” sã lanseze emi-
siuni de obligaþiuni în lei pe ter-
mene lungi, pe pieþele interna-
þionale de capital. Bãncile strãi-
ne care emit obligaþiuni în lei cu
termen de pânã la zece ani fac
treaba Ministerului Finanþelor
Publice creând o curbã a
randamentelor în lei pe termen
lung.

Astãzi este prima zi de tran-
zacþionare pe piaþa secundarã
pentru obligaþiunile în lei emise
de “Rabobank” ºi “NBG Finan-
ce” în valoare de 200 milioane
de lei ºi respectiv 355 milioane
de lei. Ambele emisiuni au o
scadenþã de cinci ani. “Rabo-
bank” care beneficiazã de un ra-
ting “AAA” din partea agenþiei
de rating “Standard&Poor’s”
oferã o dobândã de 6,75% pen-
tru obligaþiunile în lei. “NBG Fi-

nance PLC” care nu beneficiazã
de un rating pentru tipul de
emisiune pe care l-a fãcut, oferã
pentru acelaºi tip de obligaþiuni
un cupon de 7,35%.

Probabil cã aceste obligaþiuni
au fost achiziþionate de investi-
tori locali, având în vedere cã

cele douã emisiuni în lei care au
însumat 555 milioane de euro
nu au avut un impact semnifi-
cativ asupra pieþei valutare
autohtone.

Pânã pe 6 martie mai sunt
programate alte douã emisiuni.
“Bank Austria Creditanstalt”
are programatã chiar pe 6 mar-
tie o emisiune de obligaþiuni în
sumã de 100 milioane de lei.
Scadenþa obligaþiunilor BA-CA
este pe o perioadã de 10 ani.
Cuponul oferit de “Bank Aus-
tria Creditanstalt” este de
6,43%.

KfW va face o emisiune în lei
cu scadenþã peste ºapte ani în
valoare de 54 milioane de lei.
KfW este notatã cu “AAA” de cã-
tre “Standard&Poor’s” ºi oferã
un cupon de 6%.

Magda Stoica
(continuare în pagina 3)

Ce-i spune lui Tãriceanu numele companiei “Energy Holding” citiþi în pagina 2

Citiþi, în pagina 2 , “Alro a achiziþionat contractul
cu Hidroelectrica în septembrie, printr-o
tranzacþie cu Energy Holding”


