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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE ( 29.11.)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI oct. 2007 0,97%

EVOLUTII FINANCIARE

• Pionner Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . 37,0785 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,32 RON

• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,41 RON

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

• Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 52,19 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,5512 RON

• Vanguard Protector . . . . . . . . . . . . . . 23,9962 RON

• F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . . . . . . 4,7515 RON

• BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,61 RON

• BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,51 RON

• FON . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 58,1063 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,46 RON

• Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,9682 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,77 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 21,9148 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 19,0696 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 109,26 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,5 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,95 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 23,41 RON

• Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,91 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,56 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,3784 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 45,0281 RON

• BT Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,89 RON

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 113,88 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . 11,0742 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,85 RON

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

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

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 11,1132 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 (28.11.2007)
• Euro. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,5615 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,4171 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (28.11.2007)
• BET: 8.547,68 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -2,43%

• BET-C: 6.108,51 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -1,32%

• BET-Fi: 68.541,01 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,59%

• ROTX: 19.043,78 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -2,23%

•

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (28.11.2007)
• Dolar

• C – Paris Exchange. . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,40 RON

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

• EURO

• C – Picus. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,52 RON

• V – Paris Exchange. . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,55 RON

Î
n timp ce oferta publicã
iniþialã “Transgaz” este
în desfãºurare, scãde-
rile accentuate din ul-
tima perioadã de la
Bursa de Valori Bucu-

reºti au adus preþurile acþiu-
nilor la niveluri atractive,
astfel cã investitorii se vor
gândi serios la opþiunile lor

înainte de a decide unde îºi
plaseazã banii. Dacã unii bro-
keri încurajeazã achiziþiona-
rea de acþiuni - ale societãþi-
lor de investiþii financiare sau
alte “blue chips” - alþii consi-
derã cã aceasta este doar o in-
toxicare a publicului, ca sã
diminueze în scop personal
interesul pentru “Transgaz”.

Oricare ar fi cazul, cert este cã
interesul investitorilor mari pen-
tru acþiunile listate existã ºi înce-
pe sã devinã vizibil. Mãrturie stau
achiziþiile de titluri SIF fãcute de
“Biofarm” (n.r. 20.000 de titluri
SIF “Banat Criºana”, 30.000 de
titluri SIF “Moldova” ºi 30.000 de
titluri SIF “Oltenia”), precum ºi
cumpãrarea a 183.000 de acþiuni

SIF “Transilvania” de cãtre “ªan-
tierul Naval Orºova”.

În primele trei zile,
puþine subscrieri la
“Transgaz”

Subscrierea în cadrul ofertei
“Transgaz” pe segmentul investi-
torilor mici se intensificã pe zi ce
trece, în timp ce pe tranºa
invesuitorilor mari rãmâne
constantã, ºi anume zero. În
primele trei zile de ofertã nu au
fost înregistrate subscrieri de
peste 500.000 lei, lucru care nu
îi surprinde pe brokeri. “Majori-
tatea subscrierilor se vor face
aºa cum se tranzacþioneazã ºi
la Bursã, pe ultima sutã de me-
tri, adicã în ultimele douã zile
ale ofertei”, este de pãrere Silviu
Turc, de la SSIF “Broker”.

Mihai Frunzã, de la “Van-
guard” susþine, de asemenea,
cã subscrierea redusã pânã în
acest moment la “Transgaz” nu
ar trebui sã surprindã pe nimeni,
marea majoritate a investitori-
lor aºteptând ultima perioadã a
subscrierilor, în condiþiile în
care ar putea apãrea noi infor-
maþii legate de companie.

Adina Ardeleanu
(continuare în pagina 3)

Dilema investitorilor -
“Transgaz” sau
acþiuni de pe piaþã?
l Instituþionalii nu au început încã subscrierea la “Transgaz”

PREGÃTIRI PENTRU ADUNÃRILE GENERALE LA
BURSA DE VALORI BUCUREªTI

“Rebelii” insistã
Un numãr de cinci case de brokeraj din cele paisprezece rebe-

le, au cerut Consiliului Bursei de Valori Bucureºti (BVB) comple-
tarea ordinii de zi a Adunãrilor generale programate pentru
18-19 decembrie, cu subiecte care se aflau în solicitarea lor ini-
þialã, exprimatã la începutul lunii noiembrie.

Ele urmãresc sã reducã numãrul membrilor Consiliului Bur-
sei (de la nouã, la ºapte) ºi sã limiteze mandatul lor la doi ani (de
la patru).

“Rebelele” mai cer ca reprezentanþii acþionarilor BVB în Consiliul
Depozitarului Central sã fie desemnaþi prin votul Adunãrii Generale.

Concomitent, preºedintele BVB a primit o scrisoare de înaltã
politeþe, din partea lui Cristian Sima, preºedintele casei de bro-
keraj WBS (cel considerat drept “capul rãutãþilor”, demisionar -
la începutul lunii august - din Consiliul Bursei care a ameninþat
cã va rãsturna conducerea BVB, ceea ce pare sã se ºi petreacã, în
prezent).

La o sãptãmânã dupã demisia sa, Cristian Sima a declarat zia-
rului “BURSA” cã vrea sã revinã la conducere, dar ca preºedinte
al BVB.

Acum, însã, în scrisoarea sa cãtre Septimiu Stoica (preºedinte
al BVB, demisionar el însuºi) declarã cã nu va candida la
preºedinþia BVB (cel puþin aºa se înþelege din exprimarea sa destul
de tulbure – “nu voi participa la preºedinþia Consiliului”).

Sima explicã faptul cã nu urmãreºte decât dinamizarea activi-
tãþii Bursei ºi cã demersul sãu “nu are caracter confrontaþional”.

Dincolode aparenþe, putem fi de acord cu aceastã ultimã afirmaþie.
Într-adevãr, “rebeliunea” caselor de brokeraj conduce implicit

la un proces valoros de structurare a intermediarilor din piaþa de
capital, indiferent cã scopul urmãrit explicit de “rebeli” ar fi be-
nefic sau nu. Cãci, acum, interesele SSIF-urilor se devoaleazã
publicului, se contureazã net afinitãþile ºi inimiciþiile.

Faþã de perioada “înþelegerilor pe hol”, este un pas înainte.

MAKE

ALERT

Dolarul se apreciazã pentru prima oarã în
ultimele douã sãptãmâni

Moneda americanã a crescut
ieri, pentru prima oarã în ulti-
mele douã sãptãmâni, în ra-
port cu euro, în condiþiile în
care traderii ºi-au redus pa-
riurile pe declinul viitor al do-
larului. Ieri, dolarul s-a apre-
ciat faþã de 12 din cele 16 valu-
te importante (cele mai tran-
zacþionate).

Dolarul a crescut cu 0,7% în
prima parte a zilei de ieri, pe
piaþa americanã, la 1,4724 unitã-
þi/euro. Acesta a fost cel mai
important câºtig de dupã 12
noiembrie. Ulterior a mai scã-
zut pânã la 1,4760 unitã-

þi/euro. Ziua anterioarã a fost
încheiatã cu un curs de 1,4829
dolari/euro, la New York. La
data de 23 noiembrie, dolarul a
înregistrat cursul minim al tu-
turor timpurilor: 1,4967 unitã-
þi/euro. Luna aceasta, dolarul
a pierdut 1,8% faþã de euro.

Ascensiunea dolarului a fost
influenþatã, ieri, ºi de publica-
rea datelor privind încrederea
consumatorilor din Germania,
date nefavorabile monedei uni-
ce (euro). Indicele GfK privind
încrederea consumatorilor a
scãzut la 4,3 puncte pentru
luna decembrie, de la 4,8 pen-

tru noiembrie. Analiºtii aºtep-
tau 4,4. Totodatã, indicele pri-
vind încrederea consumatorilor
în perspectivele de creºtere a
economiei Germaniei, cea mai
mare din Europa, a scãzut cu 15
puncte, la 24,1. Sondajul a fost
realizat pe un eºantion de 2.000
de persoane.

Traderii sunt de pãrere cã
dolarul ar putea ajunge la
1,44 unitãþi/euro în primul
trimestru din 2008, iar la fine-
le anului viitor sã aibã o cotaþie
de 1,38 unitãþi/euro.

Alina Vasiescu

Criza forþei de muncã din
construcþii poate falimenta unele
proiecte rezidenþiale

Marile bãnci din þara
noastrã sunt asaltate
zilnic de sute de investi-
tori care cautã finanþa-
re pentru dezvoltarea
de proiecte rezidenþia-
le. Dar sunt foarte pu-
þine proiectele cu
ºanse reale de dezvol-
tare ºi finanþare, a de-
clarat ieri Antonela
Marchievici, directorul
departamentului pen-
tru piaþa imobiliarã al
bãncii „UniCredit Þi-
riac”.

Domnia sa apreciazã
cã doar 66 de proiecte
rezidenþiale din cele
prezentate bãncii vor fi
sigur realizate în Capi-
talã, în urmãtorii patru
ani. Acestea vor aduce
pe piaþã 27.000 de
unitãþi locative.

R e p r e z e n t a n t u l
„UniCredit Þiriac Bank” a precizat: „Un mare
factor de risc vine chiar din partea firmelor de
construcþii. Lipsa forþei de muncã s-a resim-
þit puternic chiar din acest an, iar criza se va
acutiza în perioada urmãtoare. Au fost deja
anunþate întârzieri de una pânã la trei luni în
predarea locuinþelor cãtre beneficiari. Nu
este exclus ca, în anii urmãtori, sã asistãm la
falimentele unor proiecte din cauza construc-
torilor care nu pot duce lucrãrile pânã la ca-
pãt”.

Specialiºtii „UniCredit Þiriac” susþin cã cere-

rea de locuinþe va fi în
continuare foarte ridi-
catã, iar marile proiecte
nu pot fi predate rapid
cãtre beneficiari din ca-
uza lipsei muncitorilor
din construcþii. Pentru
urmãtorii patru ani, rit-
mul de predare a unitã-
þilor locative cãtre cum-
pãrãtori va creºte cu
circa 40% faþã de nive-
lul actual.

Pe lângã lipsa forþei
de muncã din costruc-
þii, alte piedici în acce-
lerarea construirii de
noi locuinþe sunt pre-
þurile în creºtere ale
terenurilor, lipsa in-
frastructurii ºi biro-
craþia din etapa de au-
torizare. Cererea mare
º i veni tur i le în
creºtere fac, în conti-
nuare, sectorul rezi-

denþial foarte atractiv pentru investitori, cât
ºi pentru bãnci, a adãugat Antonela Marchie-
vici.

Domnia sa apreciazã cã noile apartamente se
vor mai scumpi în urmãtorii ani din cauza
creºterii costurilor de construcþie ºi majorãrii
preþurilor de achiziþie a terenurilor. În niciun
caz, susþine doamna Marchievici, rata de
creºtere nu va fi la fel de mare ca pânã în
prezent.

Alina Toma Vereha

Intervenþiile BNR sunt necesare pentru
stabilizarea cursului

În condiþiile unor pieþe financiare care tind sã
exagereze ºi a unui curs cu variaþii mari în perioade
scurte de timp, Banca Naþionalã nu poate sã rãmânã
indiferentã, a susþinut ieri guvernatorul Mugur Isã-
rescu, cu ocazia Forumului Bancar Român. Astfel
þara noastrã nu este pregãtitã pentru o flotare libe-
rã a cursului de schimb ºi intervenþiile bãncii cen-
trale pe piaþa valutarã sunt necesare pentru stabili-
zarea cursului, a mai spus guvernatorul.

Fluctuaþiile majore ale leului pot cauza probleme
serioase în ceea ce priveºte inflaþia sau creºterea
economicã. Din noiembrie 2006 pânã în prezent leul
a înregistrat cea mai mare creºtere care a fost urma-
tã de o depreciere. “Leul a început sã sarã calul”,
considerã guvernatorul, valorile cursului fluctuând
pânã la 20%. “Din luna august a fost extirpatã o
apreciereexageratã”, amaispusguvernatorulBNR.

Cursul de schimb trebuie sã atenueze dezechili-
brele din evoluþia indicatorilor macroeconomici ºi
sã devinã un stimulent al economiei reale.

Creºterile salariale nesustenabile vor fi corectate
prin miºcarea de pe pieþele financiare, a mai spus
guvernatorul BNR. Creºterea cursului de schimb ºi
a ratei inflaþiei tempereazã majorãrile salariale.
Astfel un salariu fundamentat din punct de vedere
social nu este fundamentat din punct de vedere
economic, a þinut sã precizeze reprezentantulBNR.

În anul 2007 am asistat la cea mai semnificativã
creºtereagraduluideintermedierebancarãpânãla37%
din produsul intern brut, a amintit Mugur Isãrescu.

“Free floating” nu este o soluþie optimã pen-
tru România, considerã economistul ºef al
BCR, Lucian Anghel. Domnia sa crede cã tur-
bulenþele vor continua ºi în 2008 ºi pentru re-
ducerea acestora sunt necesare noi investiþii
strãine directe. Este nevoie de stabilitate, fisca-
lã, financiarã ºi a cursului a mai spus
economistul ºef al BCR.

Andreea Arcereanu

Valentin Lazea: Mediul rural poate sã
devinã “câmp de bãtãlie” pentru bãncile
autohtone

Mediul rural deþine un potenþial ridicat, dar rãmâne în conti-
nuare o niºã neexploatatã de instituþiile bancare din România,
susþine Valentin Lazea, economist ºef al Bãncii Naþionale a Rom-
âniei, cu prilejul Forumului Bancar Român. Domnia sa a expli-
cat: “Ne confruntãm cu o subbancarizare a mediului rural. Rata
economisirii reprezintã doar 14% din PIB. Aceasta e cea mai
micã din regiune, deoarece bãncile nu manifestã interes pentru
atragerea economiilor locale. Instituþiile bancare nu exploateazã
deloc, potrivit domnului Lazea, potenþialul de economisire a me-
diului rural unde Casa de Economii ºi Consemnaþiuni deþine în
continuare monopol. ”Românii din strãinãtate trimit 3 miliarde
euro în þarã, iar bãncile, pe fondul transferului de bani, ar trebui
sã stimuleze ºi economisirea internã”, a conchis domnul Lazea.

Cãtãlin Deacu

EDITORIAL
Pe câtã vreme liderii UDMR se orientau spre
un consociaþionism deschis cãtre colabora-
rea politicã ºi lucrativã cu Bucureºtiul,
Tõkés se transforma în apostolul maghiari-
tãþii. Iar când, pe 25 noiembrie 2007, ob-
þinând 176533 de voturi, reuºeºte perfor-
manþa de a obþine un loc în Parlamentul eu-
ropean, László Tõkés revine nu doar în aten-
þia societãþii româneºti, ci obþine ºi o tribunã

europeanã. Aflat la doar 106396 de voturi în urma UDMR, episcopul
reformat de Oradea anunþã, prin victoria sa, o confruntare durã între
componentele politice ale societãþii maghiare din România.
Citiþi, în pagina 2, articolul intitulat “Tõkés redivivus”, semnat Cristian
Pîrvulescu.

PAGINA 6 – BÃNCI:
üUn nou serviciu bancar pentru persoane cu venituri ridicate de la

“ABN Amro”

ü “Bank Leumi România” oferã credite pentru IMM-uri din surse
BERD

PAGINA 7 – SOCIETÃÞI EMITENTE:
ü „ICIT Fibresin” Iaºi ºi-a dublat cifra de afaceri în primele nouã luni

üGes Boldeºti, aflatã în executare silitã, a afiºat pierderi de 115 mi-
lioane lei în primele nouã luni

PAGINA 8 – VITRINA FIRMELOR:
üHTI ºi-a deschis fabricã la Braºov

üGuvernul a aprobat un împrumut de 2,037 milioane tone cãrbune
pentru programul de iarnã

ü “Gripen International” a fãcut Ministerului Apãrãrii o ofertã de of-
fset de un miliard de euro

ü Þara noastrã a cerut UE o evaluare preliminarã a proiectului Na-
bucco

ü Poºta austriacã ar putea face achiziþii în România

PAGINA 10 – LUMEA FINANCIARÃ:
ü Alexei Mordaºov a câºtigat licitaþia pentru “Power Machines”

ü Pact de colaborare Nasdaq – Bursa din Tel Aviv

ü “Nestlé” a cumpãrat “Ruzskaya Confectionary Factory”

ü “Volkswagen” ºi-a inaugurat prima fabricã din Rusia


