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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (1.03.2007)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI ian. 2007 0,2%

• FDI Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . . . . 34,6445 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16,70 RON

• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,99 RON

• Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,00 RON

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

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,1596 RON

• FVP (27.02.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 23,0836 RON

• BT Maxim (28.02.) . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,88 RON

• BT Index (28.02.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,16 RON

• FON (27.02.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 55,6265 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,51 RON

• FI Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,9137 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,66 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 20,7908 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16,6978 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 109,20 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,03 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,9264 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22,68 RON

• Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,40 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,12 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,3884 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 46,8794 RON

• BT Clasic (28.02.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,41 RON

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 110,15 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . 11,2065 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,67 RON

• KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,3889

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 21,47 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 10,6587 RON

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

• 1 lunã: Finansbank. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8%

• 3 luni: Finansbank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8%

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

• 9 luni: Librabank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,15%

• 12 luni: Finansbank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 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 (28.02.2007)
• Euro+. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,3961 RON

• Dolar- . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,5748 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (28.02.2007)
• BET: 8749,46. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -3,7%

• BET-C: 5618,57 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -3,42%

• BET-Fi: 59.753,57 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -2,77%

• ROTX: 19.889,09 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -4,13%

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (28.02.2007)
• Dolar

• C – Paris Exchange. . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,57 RON

• V – Maan. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,59 RON

• EURO

• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,36 RON

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

EVOLUTII FINANCIARE

STIRI

“Electrocentrale Bucureºti”
a dat în judecatã ANRE din
cauza tarifelor la energie

Producãtorul de energie elec-
tricã ºi termicã “Electrocentrale
Bucureºti” a dat în judecatã
ANRE (Reglementatorul Pieþei
de Energie), pentru cã nu a re-
cunoscut în tariful reglementat
costurile cu combustibilul (gaze
ºi pãcurã). Irina Duicã, director
în cadrul societãþii, a explicat
ieri deputaþilor din Comisia de
Industrii, cã o centralã care
produce energie electricã ºi ter-
micã pe bazã de hidrocarburi se
confundã în permanenþã cu vo-
latilitatea preþului la aceºti
combustibili, în funcþie de cota-

þiile internaþionale. Domnia sa
a explicat cã ANRE stabileºte
preþul pentru energia electricã
ºi termicã în funcþie de facturile
puse la dispoziþie de Electro-
centrale Bucureºti. Începând
din iarna anului trecut ºi pânã
la finele lui 2006, preþul gazului
s-a majorat de mai multe ori,
dar acest cost nu i-a fost recu-
noscut societãþii producãtoare
de cãtre reglementatorul pieþei.
Doamna Duicã susþine cã la
începutul anului trecut condu-
cerea ANRE ºtia de graficul de
majorare al preþului gazelor, ºi

cu toate acestea a ignorat cere-
rea “Electrocentrale Bucureºti”
de a-i fi recunoscutã aceastã
creºtere în costurile de produc-
þie. Aºa se face cã cele douã in-
stituþii au ajuns cu aceastã pro-
blemã în instanþã. “Electrocen-
trale Bucureºti” a finalizat anul
2006 cu pierderi din exploatare
de 80 milioane lei ºi cu creanþe
de recuperat în valoare totalã de
8500 miliarde lei vechi de la
Radet Bucureºti, Radet
Constanþa ºi Hidroelectrica.

Alina Toma

AOAR: Ministerul Finanþelor
nu ia în calcul efectele scutirii
de impozit a profitului reinvestit

Asociaþia Oamenilor de Afaceri
din România (AOAR) ºi-a pre-
zentat ieri, într-o conferinþã de
presã, punctul de vedere pri-
vind scutirea de impozit pe pro-
fitul reinvestit. În opinia
preºedintelui AOAR, Florin Po-
gonaru, scutirea de impozit a
profitului reinvestit va impul-
siona investiþiile în bunuri de
capital, iar acest lucru va duce
la crearea de noi locuri de mun-
cã. Cu toate cã, aºa cum de-
clarã domnul Pogonaru, anul
acesta nu vom mai asista la in-
vestiþii masive în þara noastrã,

de tipul preluãrii Bãncii Comer-
ciale Române, acest lucru poate
fi compensat de creºterea mare
a profitului reinvestit.

De precizat cã Senatul a apro-
bat ieri legea privitoare la scuti-
rea de impozit pe profitul rein-
vestit. La scurt timp, Ministerul
de Finanþe (MF) a rãspuns cu
argumente prin care a încercat
sã demonstreze cã aceasta este
o iniþiativã care ar avea un efect
negativ asupra economiei.

Tarciziu Tancãu
(continuare în pagina 3)

M
arþi a fost
ziuacutoa-
te ceasuri-
le rele pen-
tru burse-
le lumii.

Exuberanþa iraþionalã promo-
vatã de Alan Greenspan ºi
continuatã de Ben Bernanke
începe sã îºi arate roadele.

Bursa de la Shanghai a dat
tonul cu o cãdere de peste 9%.
Riscul ºi frica revin în jargonul
financiar dupã vara eternã de
care s-au bucurat navigatorii pe

oceanul nesfârºit de lichiditate.
Bursa din Shanghai a crescut

cu peste 200% din 2005 pânã
acum douã zile. Deºi o scãdere
cu 10% nu pare foarte impor-
tantã, trebuie sã realizãm cã o
corecþie cu 66%, care nu este
foarte departe de 10%, duce la
evaporarea celor 200%.

ªi apoi s-au deschis bursele
americane! Deºi cãderea din
China este folositã drept scuzã,
aceasta nu stã în picioare. Indi-
cele Dow Jones a scãzut in-
tra-day cu peste 500 de puncte

pentru a încheia ºedinþa cu
“doar” 400 de puncte în minus.
Pieþele emergente din Estul Eu-
ropei s-au “corectat” ºi ele. La
noi pe piaþã ºtirile ajung mai
greu, astfel cã doar miercuri
piaþa a scãzut cu peste 3%. Bur-
sa japonezã a scãzut cu peste
700 de puncte dar a terminat
mai jos cu “doar” 500 de punc-
te.

Opinii de pe piaþã aratã cã o
corecþie mult mai severã, de pes-
te 800 de puncte, ar fi avut loc
dacã nu erau activate mecanis-

mele de limitare a tranzacþionã-
rii. Se întâmplã ºi pe pieþele “li-
bere” dintr-o “economie de piaþã
funcþionalã”!

Marþi, în jurul orei 15 (ora
New York-ului), indicele Dow
Jones a cãzut cu circa 200 de
puncte în câteva secunde. Te-
mutele apeluri în marjã (mar-
gin calls) ºi-au fãcut efectul.
Brokerii au fost nevoiþi sã
vândã conturile celor care nu
au rãspuns.

Nu toþi indicii au cãzut marþi
pe pieþele internaþionale. Indi-
cele volatilitãþii, VIX, a crescut
brusc cu peste 70% ºi a încheiat
sesiunea cu un câºtig de 61,2%.
Istoria de 17 ani a acestuia nu a
mai vãzut aºa ceva. Nu degeaba
este supranumit “indicele fri-
cii”!

De ce acum? De unde a apã-
rut aceastã cãdere masivã,
comparabilã doar cu prã-
buºirea pieþelor din septembrie
2001?

Se pare cã factorul “nesem-
nificativ” pentru pieþele finan-
ciare din ultimii ani, economia
realã, este în cãdere liberã.
New York Times din 28 februa-
rie 2007 anunþã cã pentru sec-
torul industrial a sosit rece-
siunea, neobservatã de nimeni
pânã alaltãieri. ªi recesiunea
nu a bãtut la uºã, a intrat în
forþã ca sã se facã în sfârºit re-
marcatã.

Cãlin Rechea
(continuare în pagina 3)

Creºterea economiei SUA, sub
estimãri

Economia SUA a înregistrat,
în ultimul trimestru din 2006, o
creºtere sub estimãrile guver-
nului de la Washington,
întrucât companiile au încer-
cat, în perioada respectivã,
sã-ºi vândã stocurile pe care le
aveau în exces. În intervalul oc-
tombrie-decembrie 2006, Pro-
dusul Intern Brut al SUA a cres-
cut cu 2,2% faþã de aceeaºi pe-
rioadã din 2005, comparativ cu
3,5% cât aºteptau oficialii ame-
ricani, a anunþat Departamen-
tul american al Comerþului.
Economiºtii preconizau o
creºtere de 2,3% a PIB-ului SUA
în ultimele trei luni ale lui 2006.
În trimestrul al treilea din 2006,
PIB-ul SUA a sporit cu 2%.

Pe întregul an 2006, econo-
mia SUA a avut o expansiune de
3,3%, faþã de 3,2% în 2005.

Tot ieri, oficialii SUA au anun-
þat cã vânzãrile de locuinþe noi
au scãzut simþitor în SUA, în
luna ianuarie, declinul fiind cel
mai puternic din ultimii 13 ani.

Astfel, în ianuarie 2007, vânzã-
rile de locuinþe noi au scãzut cu
16,6%, în ritm anual, la
937.000 de unitãþi. Din aceste
cifre rezultã cã cea mai mare
economie a SUA va continua sã
aibã de suferit din cauza
dinamicii slabe a pieþei
imobiliare.

Fostul preºedinte al Fed, Alan
Greenspan, a avertizat, zilele
trecute, cã este posibil ca eco-
nomia SUA sã intre în recesiune
spre finele acestui an. În
schimb, Timothy Geithner,
preºedinte al Fed New York,
este de pãrere cã “economia
SUA a demonstrat ºi continuã
sã demonstreze o rezistenþã re-
marcabilã”.

Dupã anunþarea datelor mai
sus amintite, dolarul a avut o
cotaþie de 1,3212 unitãþi/euro,
pe piaþa din New York, compa-
rativ cu 1,3242 unitãþi/euro la
finele zilei anterioare.

Alina Vasiescu

Referendumul pentru votul
uninominal, astãzi în dezbaterea
Parlamentului

Camerele reunite ale Parla-
mentului vor dezbate astãzi so-
licitarea preºedintelui Traian
Bãsescu privind organizarea
unui referendum pentru intro-
ducerea votului uninominal. La
ºedinþa comunã a Legislativului
ar putea fi prezent ºi ºeful sta-
tului, având în vedere faptul cã,
în cursul zilei de luni, într-o
întâlnire avutã cu reprezentan-
þii societãþii civile, Traian Bãse-
scu îºi manifesta disponibilita-

tea de a participa direct la cam-
pania de informare a populaþiei
privind votul uninominal.

Dezbaterea din Parlament
privind organizarea unui refe-
rendum pe marginea introdu-
cerii votului uninominal vine la
doar o zi dupã ce parlamentarii
au dezbãtut cererea de suspen-
dare din funcþie a ºefului statu-
lui ºi au decis constituirea unei
comisii de anchetã privind fap-
tele preºedintelui. n

Bãsescu: Am discutat la guvern
restanþe din sãnãtate, legea ANI ºi
energie

Preºedintele Traian Bãsescu a
declarat ieri, într-o conferinþã
de presã de la palatul Cotroceni,
cã a participat la ºedinþa de Gu-
vern pentru a semnala ºi rezol-
va unele restanþe ºi pentru a so-
licita executivului sã ia masuri
pentru corectarea lor. “Aº vrea

sã fiu foarte clar, m-am dus la
Guvern pentru rezolvarea unor
probleme care sunt restanþe re-
ale ºi sã rog Guvernul sã gãsea-
scã mãsurile cele mai potrivite
pentru ca aceste restanþe sã fie
corectate.
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TEORIA BÃIEÞILOR DEªTEPÞI LANSATÃ DE ªEREª
ESTE CONTRAZISÃ:

Directorii complexurilor
energetice susþin cã nu
au fost supuºi la presiuni
din partea “grupurilor
de interese”

Deputaþii din Comisia Pentru
Industrii i-au audiat ieri, în comi-
sia de anchetã, pe directorii tutu-
ror societãþilor producãtoare de
energie electricã. Astfel, deputaþii
au vrut sã afle dacã afirmaþiile
fostului ministru al Economiei,
Codruþ ªereº, privind grupurile
de interese din zona energiei
sunt adevãrate. Codruþ ªereº
susþine cã asupra sa ºi a directo-
rilor din societãþile producãtoare
au fost multe presiuni privind
contractele de vânzare a energiei
electrice ºi achiziþiile publice de
produse ºi servicii.

Directorii generali ai comple-
xurilor energetice Craiova, Tur-
ceni ºi Rovinari au spus depu-
taþilor cã ei, personal, nu au fost
supuºi presiunilor de care fo-
stul Ministru al Economiei vor-
bea în cursul anului trecut. Ei
au prezentat parlamentarilor
structura producþiei de energie
ºi preþurile la care electricitatea
este livratã populaþiei ºi consu-
matorilor eligibili. Totodatã, re-
prezentanþii complexurilor
energetice au explicat cã pro-
blema apãrutã în privinþa asi-

gurãrii stocurilor de cãrbune
impuse prin lege a survenit în
urma funcþionãrii la capacita-
tea maximã începând din vara
anului trecut. Dispecerul Ener-
getic Naþional a dispus pornirea
grupurilor pe cãrbune pentru a
acoperi deficienþele de produc-
þie din zona Hidroelectrica.

În ceea ce priveºte contractele
de vânzare a energiei electrice
încheiate, începând cu 2004, cu
furnizorii privaþi de energie, di-
rectorii complexurilor energeti-
ce spun cã acestea au fost rene-
gociate la finele anului trecut.
În consecinþã, furnizorii au ac-
ceptat un nou tarif majorat pen-
tru energia electricã contracta-
tã ºi au modificat ºi cantitãþile
rezervate. Restul energiei a fost
vândutã pe piaþa contractelor
bilaterale gestionatã de
OPCOM. Ei au mai precizat cã
Dispecerul Energetic Naþional,
prin deciziile luate, nu avea
cum sã influenþeze tranzacþiile
cu energie de pe Piaþa Pentru
Ziua Urmãtoare.

Alina Toma

CORECÞIE SAU SEMNALUL RECESIUNII?

Boom! Bang!
Crash!

Florin Pogonaru


