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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (1.11.)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI sept. 2007 1,08%

EVOLUTII FINANCIARE

• Pionner Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . 35,3496 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,47 RON

• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,52 RON

• Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,79 RON

• Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 52,02 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,5435 RON

• Vanguard Protector . . . . . . . . . . . . . . 23,8976 RON

• F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . . . . . . 4,9448 RON

• BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,18 RON

• BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,63 RON

• FON . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 61,1598 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,31 RON

• Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,0903 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,46 RON

• Active Dinamic (31.10.) . . . . . . . . . . . . 25,7891 RON

• KD Maximus (31.10.) . . . . . . . . . . . . . . 20,9628 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 120,82 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,11 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,48 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 24,6 RON

• Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,14 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,22 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,7086 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 49,6477 RON

• BT Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,11 RON

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 116,89 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . 11,8302 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,17 RON

• KD Optimus (31.10.) . . . . . . . . . . . . . . 11,6245 RON

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22,36 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 11,0681 RON

•

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

• 1 lunã: ATE Bank; Libra, Carpatica . . . . . . . . . 7,00%

• 3 luni: RIB, Bancpost. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,30%

• 6 luni: RIB, Libra . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 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 brut/economie (aug.): . . . . 1395 RON

• Dobânda de referinþã BNR (oct.): . . . . . . . . 6,87%/an

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

BNR: CURSUL OFICIAL (31.10.2007)
• Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,3360 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,3094 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (31.10.2007)
• BET: 9.950,13 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,36%

• BET-C: 6.914,50 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,59%

• BET-Fi: 80.216,19 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,08%

• ROTX: 21.842,59 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,45%

•

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (31.10.2007)
• Dolar

• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,32 RON

• V – Romania Exchange. . . . . . . . . . . . . . . 2,35 RON

• EURO

• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,33 RON

• V – Romania Exchange. . . . . . . . . . . . . . . 3,35 RON

La nivelul competitivitãþii glo-
bale nu se regãseºte creºterea
economiei româneºti din ultimii
opt ani, atrage atenþia Liviu Voi-
nea, preºedintele Grupului de
Economie Aplicatã (GEA) co-
mentând plasarea þãrii noastre
pe locul 74 în topul competitivi-
tãþii globale, realizat de Foru-
mul Economic Mondial.

Þara noastrã înregistreazã
avantaje competitive în ceea ce
priveºte datoria publicã (locul
12), calitatea educaþiei tehnice

(locul 12) ºi în privinþa duratei
procedurilor necesare pentru de-
mararea unei afaceri (locul 13).

Minusurile semnalate de ra-
port plaseazã þara noastrã pe
locul 126 la capitolul transpa-
renþa deciziilor guvernamen-
tale, pe locul 123 la calitatea
drumurilor ºi pe locul 116 la
risipa banilor publice.

Legislaþia fiscalã ºi nivelul fiscali-
tãþii rãmân în continuare principa-
lele probleme cu care se confruntã
mediul de afaceri, potrivit raportu-

lui. “Firmele româneºti gãsescsolu-
þii sã supravieþuiascã regimului fis-
cal, apelând uneori la mãsuri aflate
la limita factorului legal”,ne-aexpli-
cat Cristian Pârvan, secretar gene-
ral al Asociaþiei Oamenilor de Afa-
ceri din România (AOAR).

Nivelul fiscaldin þaranoastrãnu
a înregistrat, potrivit domnului
Pârvan, o evoluþie sinuoasã, princi-
pala problemã a oamenilor de afa-
ceri fiind parafiscalitatea. “Firmele
româneºti plãtesc foarte multe taxe
indiferentdedomeniuldeactivitate.

Ministerul Economiei ºi Finanþe-
lor ar trebui sã corecteze acest
handicap care creeazã numai in-
stabilitate în mediul de afaceri”, a
subliniat Pârvan.

În topul celor 131 de state pre-
zente în Raportul Competitivitãþii
Globale 2007-2008, dominat co-
pios de SUA ºi Elveþia, þara noas-
trã a reuºit contraperformanþa
de a coborî un loc faþã de anul
2006, când a obþinut poziþia 73,
devansând doar Bulgaria în cla-
samentul statelor membre UE.

“Eforturile þãrii noastre de a
recupera decalajele faþã de cele-
lalte state membre UE s-ar putea
concretiza în urmãtorii 20 de ani.
Competitivitatea, care are la bazã
multe laturi calitative, nu s-a
întreþinut substanþial, iar locul
obþinut de România nu denotã
decât stagnare”, ne-a explicat Li-
viu Voinea.

Indicatorii calitativi din raport
aratã cã þara noastrã a înregistrat
uºoareprogrese înceeacepriveºte
eficienþa pieþei muncii, unde a ob-
þinutunscorde4,1 (n.r.peoscarã
gradatã de la 1 la 7) ºi o creºtere,
de la3,9 la4,0, agraduluidesofis-
ticare a pieþei financiare. Econo-
mia României rãmâne în conti-
nuare, potrivit raportului, bazatã
pe investiþii, unde factorii determi-
nanþi ai competitivitãþii sunt gene-
raþi de educaþie, de nivelul compe-
tiþiei interne, de piaþa muncii ºi de
cea financiarã, precum ºi de capa-
citatea de absorbþie a tehnologii-
lor. (Cãtãlin Deacu)

MEF DESPRE UN PROIECT DE REGULAMENT AL ANRE:

Introducerea mai multor operatori pe
piaþa de energie pericliteazã siguranþa
naþionalã

Proiectul de regulament al
ANRE (reglementatorul pieþei
de energie) privind Piaþa de
Contractare prin Licitaþie a
energiei electrice (PCL) a atras
critici vehemente din partea
specialiºtilor Ministerului
Economiei ºi Finanþelor
(MEF). În opinia acestora, cre-
area unei noi pieþe, în locul ce-
lei centralizate, funcþionale în
momentul de faþã, nu se justi-
ficã. Eventualele deficienþe ale
pieþelor existente pot f i
rezolvate prin perfecþionarea
acestora.

Reprezentanþii MEF ne-au
declarat cã introducerea mai
multor operatori pe piaþa an-

gro de energie electricã contra-
vine interesului naþional ºi va
duce la scãderea lichiditãþii ºi
relevanþei preþurilor stabilite.
Oficialii ministeriali susþin:
„Reprezentanþi ai Bãncii Mon-
diale ºi BERD ne-au semnalat
faptul cã iniþiativa ANRE este
contrarã tendinþei fireºti de
întãrire a operatorului pieþei
angro de energie electricã. Prin
noua reglementare, se doreºte
intrarea pe piaþa angro de
energie electricã a unor opera-
tori ce nu se vor afla sub con-
trolul ANRE prin licenþã, cu
efecte în reducerea
transparenþei ºi chiar
pericl itarea siguranþei

naþionale”.
Oficialii ministerului ne-au

mai spus cã iniþiativa ANRE
este contrarã tendinþei de
agregare a operatorilor pieþelor
angro naþionale de energie
electricã din Uniunea Europe-
anã, pe linia creãrii unei pieþe
unice europene. Dacã va fi
adoptat, regulamentul va re-
duce transparenþa în piaþa an-
gro ºi scoate de sub controlul
reglementatorului un segment
important al tranzacþiilor cu
energie electricã.

Acest proiect al ANRE con-
travine Legii energiei electrice
nr.13 din 2007. MEF atrage
atenþia cã, deºi este o institu-
þie publicã, ANRE nu a explicat
de ce este necesarã crearea
unei noi pieþe de contracte, în
condiþiile în care existã de ceva
vreme pieþe centralizate ase-
mãnãtoare, reglementate tot
de Autoritate. Aceste pieþe
(PCCB ºi PCCB-NC) ºi-au do-
vedit utilitatea, volumul tran-
zacþionat crescând în timp. În
cazul în care într-adevãr era
necesarã schimbarea, perfec-
þionarea actualelor platforme
ar fi fost o soluþie cu mult mai
rezonabilã decât crearea unui
nou cadru de tranzacþionare.

Alina Toma
(continuare în pagina 9)

Parafiscalitatea rãmâne
principala problemã a
mediului de afaceri
l În topul celor 131 de state prezente în Raportul Competitivitãþii Globale 2007-2008, þara

noastrã a reuºit contraperformanþa de a coborî un loc faþã de anul 2006, fiind clasatã pe locul 7411 instituþii financiare, pe lista
scurtã pentru administrarea
euroobligaþiunilor româneºti

27 de instituþii financiare au rãs-
puns, în termen, cererii de ofertã
lansatedeMinisterulEconomiei ºi
Finanþelor pentru administrarea
unei emisiuni de euroobligaþiuni
în valoare de minim 500 milioane
euro, cu scadenþã pe 10 ani.

Urmare analizei ofertelor, au
fost selectate 11 instituþii finan-
ciare, care au prezentat cele mai
avantajoase oferte din punct de
vedere al costurilor aferente
unei emisiuni de euroobligaþiuni.
Deºi condiþiile de finanþare indi-
cate în oferte au fost primordia-
le, în procesul de analizã ºi se-
lecþie a instituþiilor financiare
care au fost incluse în “lista
scurtã” au fost avuþi în vedere ºi
factori calitativi, printre care
unul dintre cei mai importanþi a
fost activitatea instituþiilor fi-
nanciare ofertante pe piaþa pri-

marã ºi secundarã internã a tit-
lurilor de stat cât ºi pe pieþele in-
ternaþionale de capital în privin-
þa tranzacþionãrii euroobligaþiu-
nilor suverane româneºti.

Instituþiile financiareselectate în
“lista scurtã” vor fi invitate la înce-
putul sãptãmânii viitoare în Bucu-
reºti pentru discuþii ºi negocieri
asupra termenilor ºi condiþiilor in-
dicate înofertele iniþialeurmândsã
retransmitã ofertele finale îmbunã-
tãþite launtermen fixatdeMiniste-
rul Economiei ºi Finanþelor.

Ministrul Economiei ºi Finan-
þelor, Varujan Vosganian, a arã-
tat, recent, cã emisiunea de euro-
bonduri va fi folositã pentru refi-
nanþarea unor datorii mai vechi
scadente la jumãtatea anului vii-
tor. Conform MEF, România nu a
mai fost prezentã pe piaþa externã
de capital în ultimii patru ani. n

BNR a majorat rata
dobânzii de politicã
monetarã cu 0,5 puncte, la
7,5% pe an

Rata anualã a inflaþiei s-a accelerat, conform datelor statistice,
la 6,03 la sutã în luna septembrie, în principal din cauza majorãrii
accentuate a preþurilor produselor alimentare ºi a influenþei adver-
se exercitate de corecþia cursului de schimb al leului în contextul
turbulenþelor de pe pieþele financiare internaþionale.

Dincolo de efectul de bazã anticipat, seceta severã din acest an
are un impact negativ atât asupra preþurilor produselor alimen-
tare - a cãror majorare s-a produs ºi pe fondul creºterii semnifi-
cative a preþurilor acestor produse pe plan internaþional - cât ºi
asupra dinamicii produsului intern brut, ceea ce evidenþiazã vo-
latilitatea performanþei anuale a sectorului agricol din România.

Analiza de ansamblu a evoluþiei economiei relevã o relativã
încetinire a ritmului de creºtere economicã, expresie a ºocului
negativ asupra ofertei indus de producþia sectorului agricol, pe
fondul menþinerii consumului la niveluri nesustenabile, manifes-
tate ºi în persistenþa trendului de înrãutãþire a deficitului extern
al economiei.

C.P.
(continuare în pagina 2)

Raportul de þarã BRD: Mixul de politici
monetar-fiscale a deteriorat indicatorii
macroeconomici

Creºterea economicã din anul
acestaseva reduce la4,9%, fiind in-
fluenþatã negativ de scãderea pro-
ducþieiagricoleºi încasãrileslabedin
impoziteºi taxe,estedepãrereFlorin
Libocor, economistul ºef al BRD
GroupeSocieteGenerale, înraportul
deþarãprezentat ieri.Astfelscãderea
producþiei agricole a determinat o
explozie la nivelul preþurilor acesto-
ra, ºi o majorare în inflaþie la peste
6%. Domnia sa este de pãrere cã
structura coºului de consum nu re-
flectã realitatea economiei româ-
neºti, iar ponderea produselor agri-
cole ar trebui sã se reducã.

Prognoza de inflaþie a ana-
liºtilor BRD Groupe Societe Ge-

nerale este de 6,2% ºi poate
ajunge pânã la 6,7%, a declarat
Florin Libocor. Þinta de inflaþie
pentru anul acesta este deja
compromisã, tot ce mai poate
face Banca Centralã este sã o
salveze pe cea de anul viitor.

Leul va continua sã se apre-
cieze în perioada urmãtoare ºi
nivelul de 3 lei pentru un euro
va mai fi atins cel târziu peste
trei ani. Pentru urmãtoarea
perioadã, analiºtii BRD esti-
meazã un curs de schimb de
3,2 lei pentru un euro.

Una din cele mai grave pro-
bleme ale economiei româneºti
este deficitul de cont curent,

care va continuasãseadânceas-
cã pânã la 14% din Produsul
Intern Brut anul acesta.

Minusuldin balanþa de plãþi ex-
terne este efectul lipsei unei strate-
gii clare la nivelul exporturilor care
a dus la o scãdere continuã a nive-
lului acestora, apreciazã Florin Li-
bocor. Astfel, în condiþiile unei
creºteri anuale a exporturilor de
15%, împreunã cu o majorare în
importuri de 20%, deficitul comer-
cial va creºte în urmãtorii trei ani
pânã la nivelul de 32 miliarde de
euro, echivalentul a 18% din PIB.

Andreea Arcereanu
(continuare în pagina 2)

ALERT

Cifrele privind economia SUA cresc
dolarul

Moneda americanã (dolarul) a mai câºtigat
ceva teren ieri, în raport cu euro, dupã ce adminis-
traþia de la Washington a publicat cifrele oficiale
privind expansiunea celei mai mari economii a
lumii, în trimestrul al treilea. Produsul Intern
Brut al SUA a sporit cu 3,9% în perioada iu-
lie-septembrie 2007, comparativ cu acelaºi inter-
val din 2006, aceasta fiind cea mai puternicã ex-
pansiune înregistratã dupã primele trei luni din
2006, anunþã Departamentul Comerþului. În tri-
mestrul al doilea al anului curent, creºterea eco-
nomiei SUA a fost de 3,8%.

Expansiunea peste aºteptãri a fost determi-
natã de sporirea exporturilor, a cheltuielilor de
consum ºi a investiþiilor companiilor, care au
compensat scãderea sectorului construcþiilor.

Analiºtii anticipau o creºtere economicã de
3,1%.

Raportul privind creºterea economiei a fost
publicat înainte ca banca centralã a SUA (Fed)
sã ia o decizie privind dobânda sa de referinþã.
Aceasta urma sã fie anunþatã în jurul orei locale
14:15. Analiºtii aºteptau o reducere a dobânzii
pentru a doua lunã consecutiv (cu 0,25%, la
4,50%), însã date fiind cifrele publicate ieri, ei
susþin cã, pe viitor, Fed va stopa reducerile.

Dupã publicarea datelor referitoare la evoluþia
economiei SUA, dolarul s-a apreciat pânã la
1,4438 unitãþi/euro, dupã ce, anterior, atinsese
cursul minim record de 1,4467 unitãþi/euro.

Alina Vasiescu

CNVM dã liber la tranzacþioarea
drepturilor de alocare

Comisia Naþionalã a Valorilor Mobiliare a avizat ieri tranzac-
þionarea drepturilor de alocare. Acestea sunt valori mobiliare ne-
gociabile, emise pe termen scurt, care certificã dreptul deþinãto-
rului acestuia de a primi o acþiune care îi va fi atribuitã la mo-
mentul înregistrãrii la S.C. “Depozitarul Central” S.A. Bucureºti
a majorãrii capitalului social.

Drepturile de alocare pot fi emise în cazul ofertelor publice pri-
mare iniþiale de vânzare în vederea admiterii acþiunilor pe o piaþã
reglementatã ºi în condiþiile în care respectivele acþiuni nu sunt
tranzacþionate pe nicio altã piaþã, se aratã în avizul publicat în
buletinul CNVM.

Numai acþionarii companiei emitente pot decide în Adunarea
Generalã dacã vor fi emise ºi tranzacþionate pe o piaþã reglemen-
tatã drepturi de alocare. Pentru admiterea la tranzacþionare a
drepturilor de alocare compania emitentã trebuie sã adreseze o
cerere operatorului pieþei reglementate, însoþitã de prospectul
de ofertã publicã, aprobat de CNVM, de certificatul de înregistra-
re la CNVM a drepturilor de alocare, precum ºi de alte
documente solicitate de operatorul de piaþã conform
reglementãrilor proprii.

Tranzacþionarea drepturilor de alocare se realizeazã cu res-
pectarea reglementãrilor specifice ale pieþei pe care acestea sunt
admise la tranzacþionare, operaþiunile de înregistrare ºi eviden-
þa fiind realizate de cãtre “Depozitarul Central”.

Drepturile de alocare sunt emise ataºat acþiunilor ºi revin, ul-
terior închiderii perioadei de derulare a ofertei publice iniþiale
primare de vânzare, persoanelor care au subscris ºi plãtit inte-
gral acþiuni în cadrul perioadei de exercitare a dreptului de pre-
ferinþã, precum ºi în cadrul ofertei publice de vânzare. Fiecãrei
acþiuni nou emise, subscrisã ºi plãtitã integral îi corespunde un
drept de alocare. (Adina Ardeleanu)

Consiliul de administraþie al Bãncii Naþionale a României a hotãrât ieri:
lMajorarea ratei dobânzii de politicã monetarã la nivelul de 7,5 la sutã
pe an de la 7,0 la sutã;
l Continuarea gestionãrii prudente a lichiditãþii de pe pieþele financiare
prin intermediul operaþiunilor de piaþã;
l Menþinerea nivelului actual al ratelor rezervelor minime obligatorii
aplicabile pasivelor în lei ºi în valutã ale instituþiilor de credit.


