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PAGINA 7 - SOCETATI EMITENTE:

v Negocieri salariale dificile la ,ArcelorMittal Tubular Products” Iasi
v “Electroceramica” Turda si-a majorat capitalul social la peste 2,25
milioane lei

PAGINA 8 - VITRINA FIRMELOR:

v “Aectra” Romania — 45 milioane de euro cifra de afaceri in acest
an

v “Agricola” Bacau a inaugurat o fabrica de salamuri crude-uscate
Salbac Dry Salami

v Austriecii de la New Frontier Holding au finalizat achizitia compa-
niei de IT “Romsys”

v Salariatii din combinatul galatean au primit cate 300 de lei prima
de Craciun

PAGINA 9 - PIETE DE MARFURI:

¥ Electrica” se inarmeaza cu studii de fezabilitate pentru a deveni
producitor din surse regenerabile

v Standard & Poor’s a urcat ratingul pentru datoria pe termen lung
al CFR Marfa de la ‘CCC’ la ‘B~

v Vanzirile de vin sunt mai mari cu pana la 75% in perioada sarba-
torilor de farna

PAGINA 10 - LUMEA FINANCIARA:

v ArcelorMittal” va fi unicul actionar al “Acindar Industria Argentina
de Aceros”

v Inflatia pune probleme din ce in ce mai mari Frantei

v “Gaz de France” rascumpdrd 2,5% din actiunile sale

v “Philips” cumpéra “Respironics” pentru 3,6 miliarde de euro

v “Toyota” are o fabrica noua in St. Petersburg

PAGINA 11 - AFACERI:

v “Viscri” nu primeste turisti stréini de sarbétori

v Noile reglementiri ale Codului Fiscal vor intra in vigoare la 1 fa-
nuarie

v Romania, pe locul trei in UE la comenzile industriale

v Prezenta agresivi a mesajelor nesolicitate de tip phishing in Romania

v Circa un milion de turisti au vizitat Bucurestiul in primele zece
Tuni

PAGINA 12 - BURSA CONSTRUCTIILOR:

v Comisia E ania-Bulgaria

& a aprobat P R

¥ Peste 46 milioane de euro prin programul european Facilitatea de
Tranzitie 2007

v Au fost vandute circa 80% din apartamentele ansamblului “Gran
Residencia” din Otopeni

EDITORIAL

$i daca, la sfarsitul anului, Célin Popescu Taricea-
nu mai este prim ministru - desi putini i dadeau
sanse reale de supravietuire - asta se datoreaza,
paradoxal, tocmai lui Traian Basescu. Caci, atéta
vreme cat Traian Basescu isi dedica timpul inter-
pretérii partiturii, amuzants, se vede treaba, a
presedintelui ,jucétor”, si niciodata nu isi asuma
i rolul constitutional de arbitru, pentru ceilalfi ac-
tori politici nu prea mai exista alternative.
Cititi in pagina 2, articolul “Clovneril de post(tranzitie)”, semnat de Cristian
Pirvulescu

EVOLUTII FINANCIARE
VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE ( 27.12)

* Plonner Europa Oblgatuni BE0IRON | * BCRExpert 11877 RON
* BOR Clasic T761RON | * FDI SerNent 693RON
* Foruna Gold 1465 RON BCR Europa Avansat 1003541 RON
* Orizont 14,96RON FCEX 718RON
* Tezan S233RON | * BCRDinamic 276 RON
* Stabio 76751RON | * Caplal Pus 1137RON
* Vanguard Prolecor (20.12) 240792RON | * Fortuna Classic B84RON
* BOR Obigatini 1009RON |+ Itegro 4639 RON
= BCR Europa Consenvaor 1008529RON | '+ FMT 83818RON
* FDInvestica Alus S07RON | * BT Clasc 1325RON
* BT Maxim 1696RON | * Concerto 117,15 RON
* BTindex 1129RON | * FDIBancpost Active Balanced 11,704 RON
* FON(20.12) G03BTRON | * FDIStar Forus 618RON
* Intercapital BOTRON | * KD Optimus (24.12) 11,0281 RON
* Napoca 10372RON | * BCR Europa bt 1003085 RON
* Omninvest 144RON | Simonia 1 2256 RON
* Actve Dinamic 227944 RON FDI BancpostPlus 11,1613 RON
* KD Maximus (25.12) 201872RON_| * BCR Monetar 1009 RON
CELE MAI MARI DOBANZI (Yop.a.) INDICELE OFICIAL AL BVB (21.12.2007)

* La vedere: B. Romaneasca. 7%  * BET.9853 oo
* 1luna: Carptica 725% BET-C:6.66547 2o
* 31uniB. Transivania 750% BET-Fi 7866968 s
* 6luni: B, Romaneasca 770%  * ROTX:21.70500 Aogn
* 9luni B. Roméneasca e o

* 121uni Liora Bank, RIB, Credit Europe. ... 800%  CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE

* (adepozie n i ale prsoanclor fzice) SCHIMB DIN BUCURESTI (21.12.2007)

* Salarul mediu bruteconomie (oct):..... 4T RON & o

* Dobanda derferna BNR (dec): 8% e G Edmond 242RON
= Dabénda de polca monetars TEMA ey paan 246RON
BNR: CURSUL OFICIAL (21.12.2007 EURO

e A 54943 RON C-Edmond 348RON
. bor N 2434 RON V- Paris Exchange. 352RON
RATA LUNARA A INFLATIEI nov. 2007 0,93%

FONDAT iN 1990, iIN SPRUJINUL BURSELOR ROMANESTI

Niciodata si nu
dai explicatii -
prietenii nu au
nevoie de ele, iar
dusmanii oricum
nu te vor crede.

Elbert Hubbard

Pensia
olandeza
din Ardeal

btaegon.ro
e

Prefectura Timig acuzd
Priméria Timigoara ¢ vrea sa
dea un “tun imobiliar” in
Parcul Copiilar
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ANRE amana decizia

majorarii pretului

gazelor in 2008

nu-i convine sa opereze o crestere semnificativa si mai

Specialistii din domeniul energetic au
aratat, in repetate randuri, c& amanarea
majorarilor necesare doar de dragul po-
pularitétii in campaniile electorale nu
face decat sa prelungeasca momentul
pand la care pretul va trebui aplicat con-
form cu costurile reale. Astfel impactul
unei cresteri putemice va fi suportat,
mai devreme sau mai tarzi, de consu-
matori si va fi mult mai dur decat aplica-
rea unei cresteri graduale.

u aréitat ca negocie-
1 tatilor,
fara nici o legatura cu costurile reale
ci doar cu popularitatea in sondaje a
guvernantilor, nu face decat sé pre-
lungeasc agonia sistemului energe-
tic national. Jean Constantinescu,
presedintele IRE si expertul angajat
de USAID s analizeze impactul pre-
turilor la ener

rea prin tarif, aplicaté in prezent, este
ineficienta fata de ajutoarele sociale
acordate direct celor care nu isi permit
sé pliteasca facturile la utilitati. Acesta
din urma este sistemul agreat de
Uniunea Europeand, iar tara noastré
continua s amane aplicarea lui si
dupé integrare.

ste pentru prima
data cand petrecem
Craciunul fara sa
stim exact cat vom
pliti pentru gazele
consumate in lunile de iarna
ale anului 2008. Pe 21 decem-
brie, ANRE (reglementatorul
pietei de energie) a anuntat ca,
de la 1 ianuarie 2008, electrici-
tatea si gazele naturale nu se

scumpesc, preturile ramanand
inghetate la nivelul actual.
Dar pastila dulce oferita po-
pulatiei si micilor agenti eco-
nomici cu ocazia sarbatorilor
de iarna are un gust amar in fi-
nal. Potrivit anuntului dat vi
neri de ANRE, nu s-a luat deci-
zia finala asupra unor even-
tuale modificari ale preturilor
gazelor naturale de la 1 ianua-

rie 2008. Altfel spus, ANRE ne
tine in suspans pentru ca nu
s-a decis asupra tarifelor.
Explicatia data in comunicatul
oficial este uluitoare: ,In urma
analizelor efectuate de depar-
tamentul de specialitate al
ANRE, a rezultat ca pretul ga-
zelor naturale ar trebui sa fie
majorat cu un procent semni-
ficativ. In aceste conditii,

ANRE a hotarat sa continue
discutiile cu operatorii din
sistem pentru a identifica si
implementa solutii prin care
impactul majorarii pretului
gazelor naturale din import si
al ajustarii tarifelor de distri-
butie sa fie diminuat.

Alina Toma Vereha

(continuare in pagina 2)

Anca Dumitru, director Rasdaq

Actiunile de pe Rasdaq
- performerele pietei
de capital autohtone

in 2007

Piata Rasdaq a cunoscut o evolutie spectaculoasa in anul
2007, multe din societatile listate oferind investitorilor randa-
mente foarte ridicate.

“Piata Rasdaq a oferit nu numai cresteri semnificative, dar si
momente de scadere importanta, corectiile fatd de maximele din
iulie fiind mult mai drastice pe Rasdaq fata de Cota BVB", ne-a
spus Anca Dumitru, director Rasdagq.

Indicele Rasdaq-Compozit a inregistrat o crestere cu peste
90% pana la data de 21 decembrie 2007, iar Rasdaq-II l-a
depésit, inregistrand o apreciere de la inceputul anului cu 95%.
Daca valorile de inchidere ale celor doi indici au fost de 4628, si
respectiv, 8.201 de puncte, acestea au fost departe de maximele
inregistrate in timpul anului: aproape 6000 de puncte pentru
Rasdaq-Compoxzit, in luna iulie, luna in care Rasdaq-II a depasit
de cateva ori pragul de 11.000 de puncte.

“Valoarea tranzactionata pe Rasdaq in aceasta perioada a
depasit 4 miliarde lei, adica de cinci ori valoarea tranzactionata
in anul precedent, ceea ce demonstreaza interesul crescut pen-
tru acest segment de piata, interes reflectat si in receptionarea
de cereri de completare a raportarilor de la emitenti, primite prin
e-mail de la investitori”, a mai adaugat doamna Dumitru.

Numarul ofertelor derulate in 2007 a fost acelasi ca si in anul
precedent (75, fata de 76 in 2006), ofertele de preluare constitu-
ind mai mult de jumétate din acestea (47).

Potrivit doamnei Dumitru, delistarile au continuat si in 2007,
cand au parasit piata peste 400 de companii, fiind vorba, in ge-
neral, de companii netranzactionate.

$

Adina Ardeleanu
(continuare in pagina 2)

ANALISTII ANTICIPEAZA:

Pretul petrolului va
creste siin 2008

e Cotatia medie va fi una record: peste
77 dolari/baril

Cresterea record a pretului petrolului, care a avut loc in 2007,
va continua anul viitor, iar media cotatiilor de pe piata de profil
va fi de peste 77 de dolari barilul, arata un sondaj realizat de
agentia Reuters. Conform acesteia, motivele cresterii pretului
barilului de titei sunt livrarile “stranse” ale OPEC (Organizatia
Tarilor Exportatoare de Petrol) si tensiunile din Orientul Mijlo-
ciu, care ameninta exporturile de profil din anumite {ri.

Potrivit sondajului Reuters, realizat, in decembrie, pe un
esantion de 36 de analisti, pretul petrolului brut tranzactionat la
Bursa din New York va atinge o medie record de 77,62 dolari/ba-
ril in 2008, estimarea fiind mai mare cu 3,19 dolari fata de pretul
preconizat in analiza de luna trecuta.

Anul acesta, pretul mediu al petrolului a fost de 71,76 dolari.
Un studiu realizat de banca de investitii “Merrill Lynch” noteaza:
“Judecand dupa atitudinea OPEC, care nu vrea sa-si majoreze
productia dupa ce cotatia petrolului a trecut de 99 dolari/baril,
se pare ca preturile mari se vor mentine ceva vreme”.

Amintim ca, la data de 5 decembrie, OPEC a decis sa-si menti-
na cotele de productie, fara sa ia in seama solicitarile tarilor con-
sumatoare de petrol, care se confruntau cu un pret tot mai mare.
La data de 21 noiembrie, cotatia petrolului brut a atins recordul
maxim al tuturor timpurilor, la New York: 99,29 dolari barilul.

Analistii de la “Goldman Sachs” cred, la randul lor, ca pretul
petrolului va urca anul viitor, estimarile acestora fiind si mai
mari. Cei de la “Goldman Sachs” anticipeaza ca, in 2008, pretul
petrolului va depasi 95 de dolari pe baril la New York. Potrivit lor,
pana la finele anului viitor, am putea asista la o cotatie de 105
dolari barilul.

Revenind la studiul Reuters, analistii cred totusi ca, pe termen
lung, situatia se va mai calma, iar pana in 2010 pretul petrolului
va avea o medie de peste 70 de dolari pe piata SUA. Estimarea
este de 70,60 dolari/baril pentru 2010.

Alina Vasiescu

ROMANIA POATE PROFITA DE PE URMA CRIZEI FINANCIARE MONDIALE, DAR...

Cronica unei crize

A mai trecut un an de
crestere economica pentru
Romania. Aceasta ar fi vestea
cea buna. Daca privim reversul
medaliei, lista este putin cam
lung si ne indeamna sa revizu-
im serios prognozele pentru
noul an.

Cum este pozitionata
Romania pentru a face fat noi-
lor conditii economice si finan-
ciare? Pornim in noul an cu de-
zechilibre externe majore, cu o
inflatie in crestere, crestere
economica in pierdere de viteza
si cu o structurd macroecono-
mica distorsionata de “explo-
zia” sectorului constructiilor.
Cu circa un an in urma, am
incercat sa aducem argumente
in sprijinul ipotezei ca traim
intr-o “tara a lui Potemkin”.
Evolutia economica si financia-
rd a Romaniei din 2007 a confir-
mat acea ipoteza. Mai mult, deteriorarea semnificativa a indica-
torilor macro din ultimele luni a contribuit la raspandirea si in
mediile de afaceri a tezei “cresterii economice false”.

Aici intervine elementul de oportunitate pentru Romania. Cri-
za financiara internationala, care va fi urmata cu siguranta si de
una economici, poate facilita o adaptare rapida si o pozitionare
buna pentru o noua etapa de crestere. Nu trebuie sa uitam ca
termenul de “crizd” provine din greaca veche, iar una dintre
semnificatiile sale este si aceea de “oportunitate”.

Pana in 2007, investitorii straini au “trecut cu vederea” defi-
cientele structurale ale economiei romanesti. In 2008 ne vom
confrunta cu “radicalizarea” atitudinii negative a pietelor straine
fata de economia noastra. Analistii straini sau locali pot s
greseasca in avertismentele lor, nu ar fi prima si nici ultima data,
dar aici trebuie sa ne concentram asupra perceptiei investitori-
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anuntate

lor straini, de care depinde
finantarea deficitelor noastre in
crestere.

Aprecierea accelerati a leu-
lui, pana la mijlocul anului
2007, ar putea fi rezultatul
orientarii nediscriminate catre
pietele emergente, in conditiile
unei deteriorari a situatiei de pe
pietele dezvoltate. Motivatia a
fost data, probabil, de speranta
“decuplarii” ritmurilor de
crestere economica. Magnitu-
dinea crizei financiare interna-
tionale, cu efecte tot mai vizibile
asupra economiilor reale, a
condus la invalidarea acestei
ipoteze a decuplarii. Ajustarile
masive de portofolii la nivel
global vor afecta, in mod sigur,
si pietele emergente, mai ales
pe cele cu dezechilibre majore.

Cererea interna puternica
din ultimii ani a fost alimentata
de cresterea exploziva a creditarii, care la randul ei a fost deter-
minata de politica monetara promovata de BNR. Dobanzile reale
foarte scizute sau negative din Europa Centrala si de Est au
contribuit la crearea acestei iluzii a cresterii economice. O anali-
za de la Danske Bank arata ca “dobanzile reale sunt semnificativ
mai mici decat ritmul cresterii reale pe termen lung a economii-
lor". Actualele conditii nu mai sunt sustenabile nici macar pe
termen mediu.

Dezechilibrelor din sectorul privat al economiei noastre li se ada-
uga politicile fiscale pro-ciclice p: de guvern. Ci a
ca bugetul adoptat pentru 2008 reprezinta un extraordinar exerci-
tiu de optimism, care nu are legatura cu realitatea economica.

Calin Rechea
(continuare in pagina 2)
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