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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE ( 28.11.)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI oct. 2007 0,97%

EVOLUTII FINANCIARE

• Pionner Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . 37,2724 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,28 RON

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

• Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,84 RON

• Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 52,18 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,5484 RON

• Vanguard Protector (27.11.) . . . . . . . . 23,9887 RON

• F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . . . . . . 4,7134 RON

• BT Maxim (27.11.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,31 RON

• BT Index (27.11.). . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,43 RON

• FON (27.11.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 56,87 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,29 RON

• Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,9389 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,21 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 21,4223 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 18,5659 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 106,66 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,37 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,82 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 23,11 RON

• Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,81 RON

• Fortuna Classic. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,47 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,3235 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 44,4193 RON

• BT Clasic (27.11.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,84 RON

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 113,24 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . 10,9118 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,78 RON

• KD Optimus (27.11.) . . . . . . . . . . . . . . 10,5493 RON

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22,46 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 11,1114 RON

•

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

• 1 lunã: Carpatica . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,25%

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

• 6 luni: RIB, Libra, Credit Europe . . . . . . . . . . . 7,50%

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

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

• (la depozite în lei ale persoanelor fizice)

• Salariul mediu brut/economie (sep.): . . . . 1411 RON

• Dobânda de referinþã BNR (nov.): . . . . . . . . . . 7%/an

• Dobânda de politicã monetarã:. . . . . . . . . . . 7,5%/an

BNR: CURSUL OFICIAL (27.11.2007)
• Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . î 3,5865 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . î 2,4147 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (27.11.2007)
• BET: 8.760,66 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . î -1,03%

• BET-C: 6.190,02. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ì 0,01%

• BET-Fi: 68.142,29 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . î -1,55%

• ROTX: 19.478,30 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . î -1,15%

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (27.11.2007)

• Dolar
• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,41 RON

• V – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,43 RON

• EURO
• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,55 RON

• V – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,59 RON

C
urtea Constituþio-
nalã a decis ieri cã
sunt neconstitu-
þionale unele pre-
vederi ale Legii rã-

spunderii ministeriale ºi cele
ale Ordonanþei referitoare la
componenþa Comisiei speciale

de la Cotroceni. Potrivit Curþii
Constituþionale, dispoziþiile
articolului 16 din Legea
nr.115/1999 privind respon-
sabilitatea ministerialã ºi cele
ale Ordonanþei de urgenþã a
Guvernului 95/2007 pentru
modificarea Legii nr.115/1999

privind responsabilitatea mi-
nisterialã sunt neconstituþio-
nale. Verdictul Curþii conduce
la eliminarea filtrului iniþiat
prin constituirea Comisiei spe-
ciale de la Cotroceni (întâi prin
modificarea Legii 115/1999,
produsã în mai 2002, iar apoi

prin OUG 3/2005).
Astfel, activitatea Comisiei

speciale de la Cotroceni, care
aviza ºi recomanda cererile de
începere a urmãririi penale a
unui fost sau actual membru
al Guvernului, a fost suspen-
datã. Curtea Constituþionalã a
considerat cã o astfel de comi-
sie în interiorul Palatului Co-
troceni nu îºi are rostul câtã
vreme preºedintele are dreptul
- pe care i-l conferã chiar tex-
tul Constituþiei - sã solicite ºi
începerea urmãririi penale a
unui fost sau actual ministru,
ºi suspendarea unui membru
în funcþie al Guvernului. Cere-
rea pentru începerea urmãririi
penale poate sã i-o adreseze
orice procuror din Parchetul
Înaltei Curþi de Casaþie ºi
Justiþie sau din Direcþia
Naþionalã Anticorupþie.

Executivul nu a comentat
ieri deciziile Curþii Constitu-
þionale privind neconstitu-
þionalitatea modif icãrilor
aduse legii rãspunderii mini-
steriale ºi aºteaptã publica-
rea motivaþiilor acestor ob-
servaþii în Monitorul Oficial,
a precizat, ieri Camelia Spã-
taru, purtãtorul de cuvânt al
Guvernului.

Ioana Popa

COMISIA SPECIALÃ DE LA COTROCENI, NECONSTITUÞIONALÃ

Preºedintele Traian Bãsescu
poate cere urmãrirea penalã
a unui ministru
lGuvernul aºteaptã publicarea deciziilor Curþii Constituþionale în Monitorul Oficial

AVAS - acþionar minoritar
cu personalitate
l Bugetul “Petrom” a fost aprobat în

ciuda protestului AVAS
Autoritatea pentru Valorificarea Activelor Statului (AVAS), acþio-

narul minoritar al “Petrom” Bucureºti, ºi-a anunþat ieri, încã de di-
mineaþã, votul împotriva aprobãrii investiþiilor companiei pe anul
2007, în Adunarea Generalã a Acþionarilor programatã pentru ora
10:30. AVAS s-a “supãrat”, potrivit reprezentanþilor sãi, deoarece,
deºi a solicitat proiectele de investiþii, nu i-au fost puse la dispozi-
þie, în timp util, documentele ºi informaþiile absolut necesare pen-
tru formularea unui punct de vedere competent care sã-i permitã
acordarea unui vot în deplinã cunoºtinþã de cauzã.

În replicã, “Petrom” a anunþat cã a publicat cu cinci zile înaintea
AGA toate materialele ce urmau sã fie discutate în ºedinþã, aºa cum
o cer regulamentele pieþei de capital. “În preziua AGA, AVAS a solici-
tat informaþii detaliate referitoare la proiectele de investiþii. Acestea
vor fi puse la dispoziþia AVAS în cel mai scurt timp”, a declarat Dan
Pazara, director de comunicare al “Petrom”.

În ciuda tãrãboiului creat, revizuirea bugetului “Petrom” pentru
2007 a fost aprobatã de cãtre ceilalþi acþionari prezenþi la AGA.

Astfel, bugetul de investiþii al “Petrom” a fost suplimentat cu
114 milioane de lei, la 3,865 miliarde de lei. Bugetul pentru investi-
þiile în explorare ºi producþie va creºte de la 1,681 miliarde lei la
2,421 miliarde lei. Pentru activitatea de gaze, bugetul revizuit
prevede investiþii de 18 milioane lei, suma anterioarã fiind de
151 milioane lei. Bugetul a scãzut ºi pentru divizia de rafinare ºi
marketing, de la 1,517 miliarde lei la 1,068 miliarde lei.

Principalul acþionar al “Petrom” este societatea austriacã OMV
Aktiengesellschaft, care deþine 51,011%, iar Autoritatea pentru
Valorificarea Activelor Statului (AVAS) are 20,63% din capitalul
social. Un alt pachet de 20,11% este deþinut de Fondul Proprie-
tatea, în timp ce BERD controleazã 2,03%.

Adina Ardeleanu

ALERT

Creºterea cursului euro aduce
scumpirea factorilor de producþie

Deprecierea leului ºi creºte-
rea importurilor vor pune pre-
siuni asupra inflaþiei, însã nu
imediat, cel mai afectat fiind
deficitul de cont curent. Cris-
tian Pârvan, secretar general
al Asociaþiei Oamenilor de Afa-
ceri din România (AOAR), ne-a
declarat: “Este de aºteptat ca
importurile sã creascã pentru
resursele pentru care nu
ne-am aprovizionat în varã,
preþurile fiind acum cu 20%
mai mari, ceea ce va duce la o
scumpire a factorilor de pro-
ducþie pentru companii”. În

opinia domniei sale, cursul de
schimb va înregistra în viitorul
apropiat o volatilitate ceva mai
accentuatã. Este posibil ca ni-
velul euro sã rãmânã mai ridi-
cat pentru a mai frâna din im-
porturi, însã o altã variantã ar
fi ca BNR sã mai tempereze din
avântul monedei unice, dat
fiind faptul cã acum este mo-
mentul în care se fac plãþile ºi
managerii trebuie sã vândã
euro. “Noi credem cã euro se va
situa la sfârºit de an cãtre 3,4 -
3,5 lei/euro”, a spus domnul
Pârvan.

În ceea ce priveºte inflaþia,
Cristian Pârvan crede cã pot
apãrea presiuni mai mari abia
în primul trimestru al anului
2008: “Majorãri de preþuri nu
prea mai apar acum, salariile
se vor mãri de la începutul
anului viitor, inflaþia nu poate
creºte decât ca efect al cursu-
lui de schimb în raport cu im-
porturile”.

Nici Bogdan Baltazar, con-
sultant financiar, nu crede cã
situaþia actualã va crea pro-
bleme foarte mari inflaþiei.

Cristina Alexandru
(urmare în pagina 9)

Riscãm o prãbuºire rapidã a pieþei
imobiliare din cauza preþurilor
exorbitante

Dezbaterile din ultima
vreme pe tema ipotezei
prãbuºirii pieþei noastre
imobiliare au adus în
atenþia publicului mai
multe scenarii. Profeso-
rul de gestiune imobilia-
rã Artur Silvestri susþine
cã mulþi se conduc, în
scenariile pe care le sus-
þin, dupã ciclurile de evo-
luþie ritmicã, majoritatea
întinse pe zece ani, ipote-
ze valabile în pieþe echili-
brate. Dar aceastã reali-
tate nu se regãseºte în
þara noastrã, ºi mai ales
la Bucureºti.

Profesorul Silvestri
apreciazã: „La noi, piaþa
este impulsivã ºi cu modificãri brutale rapide,
caracterizatã prin modul exploziv de creºtere a
preþurilor. Aceste fenomene aduc o manierã pe-
riculoasã de evoluþie, fãrã o predictibilitate re-
zonabilã. Iluzia câºtigului în cascadã apare
aproape la toþi participanþii la piaþã, a cãrei
creºtere va mai fi posibilã, prin mijloace specifi-
ce propagandei de bursã, nu mai mult decât un
an, doi sau maxim trei”.

În multe segmente ale pieþei, majorãrile de
preþuri sunt neverosimile ºi nu s-au înregistrat
nicãieri în Europa, în ultimul deceniu. Artur
Silvestri susþine cã, în prezent, preþurile apar-
tamentelor din blocurile vechi sunt cu ºase
pânã la nouã ori mai mari decât în 2003. Preþu-
rile terenurilor pentru investiþii din Capitalã
sunt acum de zece ori mai scumpe decât în anul
2000. În alte regiuni din þarã, considerate în
mod greºit ca având perspective de dezvoltare,

terenurile sunt de 25
de ori mai scumpe
acum decât în anul
2000. Toate aceste
evoluþii sunt absurde
ºi inexplicabile.

Evoluþii anuale pe
piaþa imobiliarã pot fi
greu precizate ºi pen-
tru cã nu avem o bazã
statisticã sigurã ºi uti-
lã. Profesorul Silvestri
afirmã cã notarii pu-
blici nu fac cunoscute
nici valorile tranzacþii-
lor ºi nici media de
zonã, aºa cum se prac-
ticã în Franþa. Domnia
sa a adãugat: „Pe
lângã acestea, izbitor

este sentimentul cã valorile proprietãþilor sunt
supraestimate ºi cã se plãteºte cât nu face.
Într-adevãr, când pentru unele apartamente
din Dorobanþi se cere mai mult decât în sanc-
tuarele Parisului, ºi când pentru orice palmã de
pãmânt din jurul Capitalei se plãteºte orice
sumã, se impune multã prudenþã în calcularea
achiziþiilor”.

Piaþa imobiliarã din þara noastrã are o patolo-
gie proprie unei þãri din lumea a treia, unde for-
þa de muncã ºi afacerile se mobilizeazã în Capi-
talã, fapt care nu scuteºte “provincia” de valuri
succesive de expansiune a preþurilor. Dar “pie-
þele locale” sunt mici, cu absorbþie limitatã ºi cu
o capacitate redusã de extindere, astfel încât
procesul nu va avea amploare ºi nici evoluþie
ritmicã ºi stabilã.

Alina Toma Vereha

Noi motive pentru deprecierea
dolarului

Dolarul s-a depreciat ºi ieri în raport cu euro,
dupã ce “Citigroup” Inc., cea mai mare bancã
din SUA, a anunþat cã va primi o infuzie de lichi-
ditãþi în valoare de 7,5 miliarde de dolari de la
Autoritatea de Investiþii din Abu Dhabi, în
schimbul unei cote de 4,9% din capitalul sãu.
În plus, dinamica dolarului a fost influenþatã în
mod negativ de cifrele privind încrederea în
economia Germaniei ºi cea a Franþei.

Ieri dimineaþã, la New York, dolarul a avut un
curs de 1,4894 unitãþi/euro, faþã de 1,4870 la fi-
nele zilei precedente. Recordul minim istoric a fost
atins la data de 23 noiembrie: 1,4968 dolari/euro.

Indicele Ifo privind climatul investiþional ger-
man a crescut la 104,2 puncte în noiembrie, de
la 103,9 în octombrie. Analiºtii aºteptau o scã-
dere pânã la 103,4 puncte. Astfel, investitorii

cred cã activitatea economicã din Germania nu
resimte, deocamdatã, efectele aprecierii puter-
nice a euro ºi creºterea cotaþiilor petroliere.

În ce priveºte indicele Ifo, care mãsoarã
percepþia condiþiilor actuale de piaþã, acesta a cres-
cut la 110,4 puncte în noiembrie, de la 109,6 în
octombrie. În schimb, indicele referitor la
aºteptãrile viitoare a scãzut la 98,3 puncte, de
la 98,6 (cel mai redus nivel din ultimii doi ani).

În Franþa, indicele privind încrederea directo-
rilor de companii a crescut la 110 puncte, de la
108. Analiºtii aºteptau ca acesta sã scadã la
107 puncte. De precizat cã Germania ºi Franþa
reprezintã aproape jumãtate din economia ce-
lor 13 state care împart moneda unicã.

Alina Vasiescu

Consiliul Bursei a amânat
dezbaterea asupra cumulului de
funcþii “preºedinte-director general”

Membrii Consiliului Bursei au discutat ieri despre crearea in-
stituþiei de market-maker. Surse din piaþã ne-au declarat cã in-
stituþia de market-maker a fost solicitatã de Erste Bank pentru a
lista acþiunile Erste la BVB.

Consiliul Bursei a luat în discuþie instituþia creatorului de pia-
þã pentru a încuraja operaþiunile cu derivate.

Deºi avea pe ordinea de zi aprobarea materialelor pentru Adu-
nãrile Generale ale Acþionarilor BVB, precum ºi procedurile de
vot în AGA, Consiliul Bursei a decis sã amâne dezbaterile pentru
urmãtoarea ºedinþã.

Subiectul fierbinte care a fost amânat priveºte propunerea
preºedintelui demisionar Septimiu Stoica sã fie modificat Statu-
tul BVB, astfel încât sã fie permis ºi directorului general al BVB
sã candideze la funcþia de preºedinte, prin cumul. (L.D.)

PAGINA 3 – INVESTIÞII:
ü “Iassyfarm” Iaºi a înregistrat pierderi la finalul trimestrului al III-lea

ü “Laminorul Brãila” încheie trimestrul al treilea cu pierderi de 3,8
milioane lei

ü “Napochim Cluj” a afiºat afaceri în scãdere cu 11,7% în primele
nouã luni, la 10,1 milioane lei

ü Profitul “Simcor Oradea” a crescut de 3,77 ori în primele ºase luni
din 2007, la aproape 1 milion lei

PAGINA 6 – BÃNCI:
üCEC vrea sã-ºi axeze strategia pe urmãtorii patru ani pe IMM-urile

din mediul rural

ü “Fata Asigurãri” a înregistrat un volum de prime brute subscrise
de 18,5 milioane lei

ü “KD Fond de Pensii” þinteºte 5% din piaþã în urmãtorii trei ani

PAGINA 7 – SOCIETÃÞI EMITENTE:
üConsiliul Concurenþei analizeazã preluarea “Ductil Steel Buzãu”

de cãtre “Mechel International Holdings”

ü Tensiuni sindicale la „Remar” Paºcani

PAGINA 8 – VITRINA FIRMELOR:
üClãdirile “MUM UTB” - scoase la vânzare pentru aproape 5 milioa-

ne de euro

ü Pentru 2008, AXIGEN vrea o creºtere cu cel puþin 50% a reþelei de
distribuþie

ü Fundaþia lui Bill Gates va oferi 25-30 milioane de dolari pentru in-
formatizarea bibliotecilor româneºti

EDITORIAL
Cu sau fãrã votul majoritãþii, vom avea cei
35 de europarlamentari. Care este deosebi-
rea dacã jumãtate dintre ei provin de la „Par-
tidul gospodinelor” sau de la „Partidul grãdi-
narilor”? Niciuna, din punctul de vedere al
alegãtorului. Exact aceastã lipsã de relevan-
þã a alegerii naþionale, între partide, face ca
cele 670 de locuri din Parlamentul European
sã fie ocupate fie de politicieni expiraþi, pe

plan intern, fie de anonimi de tipul unui anume domn Watson, care
n-a fost niciodatã ales, în þara lui, nici mãcar în colegiul parohial!
Citiþi, în pagina 2, articolul “Vestea bunã, vestea rea”, semnat de
Cornel Codiþã.


