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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (22.08.2007)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI iunie 2007 0,14%

EVOLUTII FINANCIARE

• F.D.I. Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . . 34,1514 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,07 RON

• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,38 RON

• Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,63 RON

• Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 51,62 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,3435 RON

• Vanguard Protector . . . . . . . . . . . . . . 23,6515 RON

• BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,44 RON

• BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,5 RON

• FON . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 60,5266 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,82 RON

• Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,0413 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,05 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22,8296 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 20,3718 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 115,21 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,84 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,04 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 23,18 RON

• Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,09 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,23 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,4702 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 45,8522 RON

• BT Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,72 RON

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 115,17 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . 11,5874 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,97 RON

• KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,7169 RON

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22,11 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 10,9508 RON

CELE MAI MARI DOBÎNZI (%p.a.)
• La vedere: B. Romaneasca. . . . . . . . . . . . . . . 0,75%

• 1 lunã: CEC, ATE, Credit Europe Bank . . . . . . 7,00%

• 3 luni: B. Romaneasca . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,35%

• 6 luni: RIB . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,50%

• 9 luni: RIB, Libra Bank. . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,75%

• 12 luni: Libra Bank, RIB. . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,00%

• (la depozite în lei ale persoanelor fizice)

• Salariul mediu nominal brut/economie (iunie): . . 1377
RON

• Dobânda de referinþã BNR (aug.): . . . . . . . 6,10%/an

• Dobânda de politicã monetarã: . . . . . . . . . . . . 7%/an

BNR: CURSUL OFICIAL (21.08.2007)
• Euro. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,2772 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,4328 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (21.08.2007)
• BET: 9.499,10 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,98%

• BET-C: 6594,77 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,46%

• BET-Fi: 76.946,21 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -1,96%

• ROTX: 21.145,75 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,29%

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (21.08.2007)

• Dolar
• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,43 RON

• V – Romania Exchange. . . . . . . . . . . . . . . 2,43 RON

• EURO
• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,25 RON

• V – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,29 RON

De cînd s-a inventat instituþia ciudatã a statului ºi

pînã astãzi, nimic nu s-a schimbat. Diferã doar

complexitatea maºinãriei ºi tupeul fãrã margini

pe care-l are astãzi de a impune impozite, fãrã re-

stricþii, chiar dacã cetatea nu este ameninþatã de

nicio primejdie. Conform unei perverse legi a

compensaþiei, cu cît a crescut capacitatea „sta-

tului” de a bãga mai adînc mîna în buzunarul cetã-

þenilor, cu atît a scãzut capacitatea de control a

pãgubiþilor asupra nesãþiosului monstru.

Citiþi, în pagina 2, articolul “Statul ºi talentele sale”, semnat de Cornel Codi-

þã.

EDITORIAL

Noi reguli de calculare
a indicilor BVB
l Petru Prunea: “Cine intrã în calculul indicelui BET

reprezintã o investiþie sigurã”

Comitetul Indicilor din data de 20 august a stabilit atât o nouã
componenþã a indicelui BET, cât ºi o nouã metodologie de calcul
al celor trei indici dezvoltaþi de cãtre Bursa de Valori Bucureºti,
care vor intra în vigoare începând cu ºedinþa de luni, 27 august.
Noile reguli consacrã lichiditatea ca principal criteriu în selecta-
rea companiilor care fac parte din coºul indicelui BET. Astfel, de
sãptãmâna viitoare, din structura indicelui BET vor face parte ºi
acþiunile“Biofarm” ºi SSIF “Broker”, care vor lua locul titlurilor
“Azomureº” ºi “Oltchim”.

“Includerea «Broker» în coºul indicelui BET reprezintã o recu-
noaºtere a performanþelor companiei ºi ne obligã sã menþinem
acelaºi ritm ºi în continuare”, ne-a declarat Petru Prunea,
preºedintele SSIF “Broker”. Domnia sa ne-a spus cã, la ameri-
cani, “cine intrã în componenþa indicelui Dow Jones reprezintã
o investiþie sigurã” ºi cã, analog, la Bucureºti, “cine intrã în
componenþa indicelui BET, reprezintã o investiþie de încrede-
re”.

Modificãrile ºi completãrile aduse urmãresc sã creascã rele-
vanþa indicilor BVB ºi sã transforme indicii BET ºi BET-FI în
principalele active suport pentru piaþa instrumentelor financia-
re derivate din þara noastrã ºi pentru crearea de produse finan-
ciare structurate, se aratã în comunicatul remis de BVB.

Adina Ardeleanu

PAGINA 3 – PIAÞA DE CAPITAL:
ü Activele nete ale SIF s-au apropiat, în iulie, de 11 miliarde de

lei
ü “Dafora” a ratat preluarea a 56,34% din “Condmag”
ü Derivatele, soluþie pentru gestionarea riscului datorat crizelor fi-

nanciare
ü “Electromagnetica” Bucureºti ºi-a majorat profitul net cu 42,6%

în primele ºase luni

PAGINA 7 – SOCIETÃÞI EMITENTE:
ü Oferta publicã de preluare obligatorie a acþiunilor emise de „Cera-

mica” Iaºi a eºuat
ü Seceta a afectat ºi vânzãrile “FEPA” Bârlad
ü SIF TRANSILVANIA (SIF3) - „Cronica unui profit anunþat”

PAGINA 8 – VITRINA FIRMELOR:
ü “Flavus Investiþii” are sediul pe un teren viran
ü Peste 2.400 de drumari de la CNADNR riscã sã fie disponibilizaþi

PAGINA 9 – PIEÞE DE MÃRFURI:
ü CEZ s-a calificat în runda finalã pentru modernizarea Electrocen-

trale Galaþi
ü Ministerul Agriculturii vrea mai multe pieþe de gros pentru vânza-

rea legumelor ºi fructelor
ü Furnizorii se retrag de pe PCCB pentru a face oferte mai bune

PAGINA 10 – LUMEA FINANCIARÃ:
ü “Carrefour” vinde “Distributis”
ü Profitul “Il Sole 24 Ore” – în creºtere cu 10%
ü Intercontinental ºi-a majorat oferta pentru Winnipeg
ü Câºtigurile “Vienna Insurance Group” au sporit cu 52%

PAGINA 11 – AFACERI:
ü Cãncescu dã în judecatã CNSC ºi ANRMAP
ü România este pe locul cinci în UE dupã mãrimea deficitului comer-

cial

ALERT

Dolarul se teme de reducerea dobânzii Fed
Moneda americanã - dolarul, s-a depreciat

ieri, pe pieþele externe, în raport cu euro, în con-
diþiile în care traderii cred din ce în ce mai mult
cã banca centralã a SUA (Federal Reserve –
Fed) îºi va reduce dobânda pentru împrumutu-
rile pe termen scurt acordate bãncilor comer-
ciale. Amintim cã Fed ºi-a redus, vineri, aceastã
dobândã (de discount) cu 0,5%, la 5,75%. În
opinia analiºtilor, Fed trebuie sã micºoreze
dobânzile în continuare, ca sã susþinã creºterea
economicã. Preºedintele Fed, Ben S. Bernanke,

urma sã se întâlneascã, ieri, cu preºedintele
Comisiei bancare din Senat, Christopher Dodd,
ºi cu ministrul finanþelor din SUA, Henry
Paulson, care afirma recent cã “lichiditatea va
reveni la normal”.

Dolarul a fost cotat la 1,3485 unitãþi/euro la
ora 10:13 a.m., pe piaþa din New York, în scãde-
re cu 0,08% faþã de ziua anterioarã.

Alina Vasiescu
(continuare în pagina 2)

PROIECTUL UNOR NOI REGLEMENTÃRI FISCALE

Cresc amenzile!
l Plata impozitelor se simplificã l Sechestrul, limitat la bunuri de maximum

150% din valoarea datoriei la buget l Contribuabilii obþin dreptul la dobândã

la sumele de recuperat de la buget l Lãrgirea obligaþiei în folosirea caselor de

marcat fiscale

Amenzile contraven-
þionale cresc pentru in-
disciplinaþii fiscali – fie
ei persoane fizice sau
juridice –, conform
proiectului de modifica-
re a Codului de proce-
durã fiscalã pe care Gu-
vernul intenþioneazã
sã-l punã în aplicare
încã de la începutul
lunii viitoare.

Daniel Chiþoiu, ºeful
Agenþiei Naþionale de
Administrare Fiscalã
(ANAF), susþine cã
amenzile au rãmas în urma in-
flaþiei ºi cã, din acestã cauzã,
ele stimuleazã indisciplina fis-

calã, astfel cã se impune reac-
tualizarea lor. (Publicãm alã-
turat cuantumurile amezilor

actuale ºi ale celor
majorate, aºa cum sunt
propuse în Proiect).

Daniel Chiþoiu spune
cã, la elaborarea Proiec-
tului, ANAF a fost preo-
cupat sã strâmteze dis-
tanþa dintre nivelul mi-
nim ºi cel maxim al
amenzilor, ca sã lase o
plajã de “negociere” cât
mai subþire între ins-
pectorul fiscal ºi contra-
venient, astfel încât
corupþia sã devinã
neconvenabilã.

F.G.
(continuare în pagina 8)

DUPÃ CE A PREJUDICIAT BTT, FOSTUL PREªEDINTE BTT VREA ACÞIUNI DEÞINUTE DE BTT

Cumpãrãtor cu
averea sechestratã
l Liviu Vâclea, fostul preºedinte BTT, condamnat penal, în prima instanþã, pentru modul abuziv în care a

administrat Biroul de Turism pentru Tineret, vrea sã cumpere acum pachetul deþinut de BTT la compania

“Dragon Medical Complex”, controlatã de SNTR ºi omul de afaceri Ioan Niculae l BTT a fixat un preþ de

2,3 milioane de euro pentru pachetul de 20% din “Dragon Medical Complex” l BTT a primit acþiunile

pentru un teren de 2,3 hectare în Bãneasa, aportat în compania “Dragon Medical Complex” în anul

1991, teren care valoreazã astãzi peste 30 de milioane de euro l Acþionarii BTT urmeazã sã decidã

peste o sãptãmânã valorificarea acþiunilor de la “Dragon Medical Complex”

INOVAÞII, CERCETARE, ªTIINÞÃ:

România ocupã ultimul loc în Uniunea
Europeanã

Institutul de economie mon-
dialã din Hamburg (HHWI) a
publicat sãptãmâna trecutã lis-
ta cu rangul þãrilor din Uniu-
nea Europeanã în domeniul
inovaþii-cercetare-ºtiinþã ºi pa-
tente înregistrate. Criteriile de
clasificare au fost urmãtoarele:
cotele de investiþii în cercetare
ºi dezvoltare în procent din PIB,
numãrul de angajaþi în cerce-
tare din numãrul total de anga-
jaþi, numãrul de patente înregi-
strate ºi procentul de export de
tehnologie de vârf din volumul
total de export al unei þãri.

Din pãcate, România ocupã
un ruºinos ultim loc, fiind cu
patru locuri sub þara vecinã,
Bulgaria. Acest fapt este rezul-
tatul unei politici fãrã viitor,
cea care neglijeazã investiþiile
în inteligenþã sau dacã totuºi
investeºte o face fãrã a analiza
rezultatele investiþiei efectua-
te. Conform principiului “în
buget trebuie sã primeascã ºi
cercetarea 1%”, ce fac institu-

tele de cercetare cu banii nu e
treaba guvernului. Fondurile
pentru cercetare raportate la
populaþia României ocupã nu
numai penultimul loc în Uniu-
nea Europeanã, ci ºi mai rãu,
sunt investite, respectiv repar-
tizate subiectiv fãrã un control
al rezultatelor. Sub aspect eco-

nomic, este cercetarea în
România în prag de faliment?
Aceastã situaþie ar pune serios
în pericol viitorul þãrii, respec-
tiv competivitatea ºi rentabili-
tatea economiei româneºti.

Lucian Fleser,
RBS-Hamburg, Germania

C
u averea seches-
tratã de Judecãto-
ria Sectorului 1
pentru recupera-
rea prejudiciului

adus companiei BTT, fostul
preºedinte al societãþii, Liviu
Vâclea, vrea sã cumpere pa-

chetul de 20% deþinut de BTT
la societatea “Dragon Medical
Complex”, evaluat, în prezent,
la 2,3 milioane de euro.

Actualul director general al
BTT, Narciz Apas, ne-a confir-
mat faptul cã pentru pachetul
de acþiuni de la “Dragon Medi-

cal Complex”, Biroul a primit
patru oferte din care ultima, în
luna iulie, de la fostul
preºedinte Liviu Vâclea.

Acþionarii BTT au fost convo-
caþi pentru data de 27 august
ca sã decidã, printre altele, ºi
valorificarea acþiunilor deþinu-

te la “Dragon Medical Com-
plex”, evaluate la aproximativ
2,3 milioane de euro.

Vâclea a fost o perioadã ºi
preºedintele societãþii “Dra-
gon Medical Complex”, contro-
latã de omul de afaceri Ioan Ni-
culae ºi Societatea Naþionalã
Tutunul Românesc (SNTR).

BTT a devenit asociat în afa-
cerea Dragon în anul 1991,
când a aportat Baza BTT situa-
tã în Bãseasa - în suprafaþã de
2,34 de hectare.

SNTR a aportat la capitalul
DMC un teren de 7,5 hectare
aflat în vecinãtatea celui al BTT
(tot pe strada Gârlei), prin
intermediul cãreia Tutunul
Românesc a devenit acþionarul
majoritar al societãþii, în 2001.

Terenul aportat de SNTR a
fost “vedeta” privatizãrii Socie-
tãþii Tutunul Românesc, în
ianuarie 2004, când presa a
constatat cã terenul figura
atât în patrimoniul SNTR, cât
ºi al DMC, iar numai valoarea
lui era de douãzeci de ori mai
mare decât preþul încasat de
stat pentru acþiunile Societãþii
Naþionale.

Daniel Bojin
(continuare în pagina 8)

Metoda de calcul a coeficientului de lichiditate

Pentru fiecare simbol se calculeazã coeficientul de lichiditate în funcþie de

ponderea pe care o deþine valoarea tranzacþiilor pe simbolul respectiv în va-

loarea totalã a tranzacþiilor pentru simbolurile pieþei reglementate, în interva-

le de timp de 1 lunã, 3 luni, 6 luni, 9 luni, 12 luni. Sunt luate în calcul numai

tranzacþiile realizate pe segmentul “Regular” al pieþei. Pentru a fi incluse în

coºul indicelui BET sunt selecþionate în ordine descrescãtoare companiile cu

cel mai ridicat coeficient de lichiditate. Acest coeficient se calculeazã semes-

trial, înainte de întrunirile periodice ale Comitetului Indicelui din martie ºi sep-

tembrie, ºi reprezintã sursa de bazã pentru realizarea listei de selecþie a com-

paniilor eligibile pentru a fi incluse în coºul indicelui.

Structura indicelui BET, începând cu 27 august 2007

Nr.
crt.

Simbol bursier Denumire companie

1 TLV BANCA TRANSILVANIA S.A.
2 BRD BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE S.A.
3 SNP PETROM S.A.
4 RRC ROMPETROL RAFINARE S.A.
5 TEL C.N.T.E.E. TRANSELECTRICA
6 BRK S.S.I.F. BROKER S.A.
7 IMP IMPACT DEVELOPER & CONTRACTOR S.A.
8 BIO BIOFARM S.A.
9 ATB ANTIBIOTICE S.A.

10 TBM TURBOMECANICA S.A.

Inovaþiile ºi cercetarea în Uniunea Europeanã

Pozitie Tara Indice

1 Suedia 2,60
2 Finlanda 2,11
3 Danemarca 1,30
4 Germania 1,16
5 Franta 0,74
6 Austria 0,67
7 Belgia 0,59
8 Olanda 0,56
9 Norvegia 0,50
10 Marea Britanie 0,40
11 Luxemburg 0,21
12 Slovenia -0,14
13 Irlanda -0,23
14 Cehia -0,26

Pozitie Tara Indice

15 Spania -0,39
16 Italia -0,43
17 Estonia -0,54
18 Ungaria -0,61
19 Lituania -0,81
20 Grecia -0,96
21 Slovacia -0,97
22 Bulgaria -0,99
23 Polonia -1,04
24 Portugalia -1,04
25 Letonia -1,11
26 România -1,33

Sursa: Institutul de Economie Mondialã
din Hamburg (HHWI)

Lãrgirea obligaþiei, în folosirea caselor de marcat

În secþiunea a II-a a Proiectului, ANAF propune modifica-

rea Ordonanþei de urgenþã a Guvernului nr.28/1999 privi-

toare la aparatele de marcat electronice fiscale.

Schimbãri preconizate :

1. Reglementarea în mod unitar a tuturor livrãrilor de bu-

nuri ºi prestãrilor de servicii a cãror contravaloare se înca-

seazã prin intermediul automatelor.

2. Introducerea obligaþiei de utilizare a aparatelor de

marcat electronice fiscale în cazul activitãþilor economice

desfãºurate în mod independent de persoanele fizice au-

torizate potrivit legii.

3. Eliminarea excepþiei privind neutilizarea aparatelor de

marcat electronice fiscale în cazul comercializãrii bunuri-

lor de folosinþã îndelungatã precum ºi în cazul vânzãrilor

de bunuri ºi prestãrilor de servicii care nu se încaseazã in-

tegral cu numerar ºi/sau substitute de numerar sau care

nu se încasezã integral în momentul livrãrii bunului sau

prestãrii serviciului.

4. Instituirea obligativitãþii agenþilor economici de a înre-

gistra banii personali deþinuþi de angajaþi ºi/sau de admi-

nistratorul unitãþii într-un registru special ºi de a introdu-

ce, la începutul fiecãrei zile, în aparatele de marcat elec-

tronice fiscale, soldul iniþial reprezentând monedele/ban-

cnotele divizionare necesare pentru a da restul la client.

5. Eliminarea obligaþiei agenþilor economici privind depunerea

lunarã a raportuluimemoriei fiscale la organul fiscal teritorial.

6. Eliminarea posibilitãþii de anulare a executãrii sancþiu-

nii complementare de suspendare a activitãþii prin depu-

nerea plângerii la instanþã împotriva procesului – verbal

de constatare a contravenþiei ºi de aplicare a sancþiunii.

Daniel Chiþoiu

OPINII
Douã evenimente importante se vor suprapune în

urmãtoarele sãptãmâni, ambele cu impact atât

pe piaþa politicã, dar ºi pe cea economicã: moþiu-

nea de cenzurã pe care PSD a anunþat cã o va de-

pune pânã pe 10 septembrie ºi privatizarea celei

mai importante companii aflate încã în portofoliul

AVAS- Electroputere Craiova, amânatã pânã pe

19 septembrie.

Citiþi, în pagina 2, articolul “Moþiune, putere ºi Electroputere”, semnat de

Daniel Bojin.

Liviu Vâclea a fost condamnat penal în primã instanþã pentru zecile contracte de asociere în participaþiune, majoritatea cu
activele BTT de pe litoral.


