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v Moody's a retras ratingul CFR SA

v Producitorul bulgar de preparate din carne Mekom intentioneazi
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¥ Analistul Ilie Serbanescu: Nabucco este un proiect mort
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si complementare
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v Greva in sistemul sanitar
v Primele proiecte pe dezvoltare rurala, in martie 2008

BURSA SI CURSUL DE SCHIMB IN TANDEM
Cititi, in pagina 2, articolul “RADIOGRAFIA UNEI
CADERI BRUTALE", semnat de Cristian Antonescu.

Romania din zorii tranzitiei sale, ima
domnul Voiculescu, aavut rara sansé s devina
“asa zisa" spélatorie de bani a Europei! Dar i-a
dat cu piciorul, pentru ca n-a avut lideri pe ma-
sura maretului obiectiv.

Elegant ne-o mai spune domnul Voiculescu!

Cititi, in pagina 2, articolul “Asa zisa
L splitorie» a domnului Voiculescu”, sem-
nat de Daniel Bojin.

EDITORIAL

Ca libertatea economicé nu are o legaturd cu
cresterea economica o dovedeste chiar situatia
Romaniei. Din 1995, cand era pentru prima daté
misurats, incé de la inceputul Indexului Heritage,
Roménia progresa modest in termenii libertatii
economice in timpul guvernelor ,conservatoa-
re”, caintre 1997 si 2000, cunostea apoi o sca-
dere semnificativé in anii guvernarilor postcomu-
niste, intre 2001 si 2004, i se relansa in 2005,
odata cu cota unicé. in functie cu acest Index
apare evident cé libertatea economicé este mai
mare in anii guvernarilor declarat conservatoare.

Cititi, in pagina 2, articolul intitulat "Libertate cu
moderatie", semnat de Cristian Parvulescu.

EVOLUTII FINANCIARE
VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE ( 21.01.)

* Pionner Europa Oblgafuni 33,2999 RON BCRExpert 102,54 RON
* BCRClasic 1743RON FDI Sar Next 6.11RON
* Fortuna Golg 1458RON | * BCR Europa Avansat 10068, RON
* Orizont 1507RON | = FCEX

* Tezar 5255RON | BCRDinamic 275RON
* Stabio T724RON |+ Capial Plus 1086 RON
* Vanguard Protector (18.01) 27RON | Fortuna Ciassic 805RON
* BCR Obiigatiui 012RON | * Integro 43066 RON
* BCR Europa Consenvator 011657RON | 436877 RON
* FDI. Investca Alius 48959RON |+ BT Clasic 1279RON
* BT Maxim 1435RON | * Concerto 112,75 RON
* BT Index 1009RON | = FDIBancpostActive Balanced ... 10,5562 RON
* FON(1801) 562781RON | * FDIStar Focus 568RON
* Itercapial 7,96 RON KD Oplimus (17.01) 10,3357 RON
* Napoca 0879 RON BCR Europa Mixt 10062,08 RON
* Omninvest 1228 RON Simfonia 1 2266RON
* Active Dinamic 20228RON | * FDI BancpostPlus 112109 RON
* KD Maxinus (18,01 18485RON | BCR Monetar 1012RON
CELE MAI MARI DOBANZI (Yop.a.) INDICELE OFICIAL AL BVB (18.01.2008)

* La vedere: B. Romaneasca. 075%  * BET:832474 2.18%
* 11uné: Carpatica 725%  * BET-C:568474 021%
* 3luni B, Transivania 750%  * BETFi651T081 052%
* 6luni: B Romdneasca 770% = ROTX: 1833267 N 053%
* 9luni B Romaneasca 80% ¢

* 12luni:Libra Bank, RIB, Credit Evope. ... 800%  CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE

* (la depozite inlei ale persoanelor fizice) SCHIMB DIN BUCURESTI (18.01.2008)

* Salril mediu brtleconomie (nov): ... 1622RON & po-

* Dobanda de referinté BNR (ian) 15 e ¢ Edmond 250RON
* Dobanda de polticé monetars 80%an ~Romania Exchange 254RON
BNR: CURSUL OFICIAL (18.01.2008) EURO

é‘. oo A S602RON  * C-Pais Exchange. 370RON
* Dolar M 259R0N  * V-Pious 3739 RON
RATA LUNARA A INFLATIEI dec. 2007 0,64%
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FONDAT iN 1990, IN SPRIJINUL BURSELOR ROMANESTI
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Primavara Bursei:
pensiile la Cota

e Intrarea pe Bursa a fondurilor de pensii nu va influenta trendul pietei, potrivit

analistilor

ondurile de pensii
private ar putea
incepe si investeas-
cala Bursa de Valori
Bucuresti in luna
martie, odata cu primele con-
tributii, potrivit reprezentanti-
lor Comisiei de Supraveghere a
Sistemului de Pensii Private.
Astfel, lichiditatea pietei bucu-
restene ar putea cunoaste o
crestere importanta, daca BVB
va sti sa atraga acesti clienti.
Reprezentantii fondurilor de
pensii au declarat ca nu vor
ocoli piata autohtond pentru
acumularea de actiuni.
“In mod normal, intrarea fon-
durilor de pensii pe Bursa ar

trebui s& aiba un efect pozitiv,
de crestere a cererii, ca orice in-
trare in piatd a unor investitori
institutionali”, este de parere
Paul Brendea, analist financiar
la “Prime Transaction”. Domnia
sa ne-a explicat, insa, ca singu-
rul neajuns este forta financia-
ra momentan redusa a fonduri-
lor de pensii, deoarece se bazea-
73 in proportie covarsitoare pe
acea cota minima legala, care
urmeaza sa creasca de-abia in
urmatorii ani.

Marcel Murgoci, director
operatiuni la “Estinvest”, ne-a
spus: “Ne asteptam la active
totale in valoare de 300 mi-
lioane de euro, anul acesta, si

la investitii de 500 milioane
euro, din care este posibil ca
un procent de 15% sa fie in-
vestit in piata de capital roma-
neasca”. Domnia sa considera
ca momentul intrérii pe piata
a fondurilor va depinde, in cea
mai mare masura, de contex-
tul economic general si de
trendul pietei. “Investitiile vor
fi facute pe parcursul anului
2008 tocmai pentru a nu ge-
nera o crestere artificiala a
pietei”, a mai adaugat domnul
Murgoci. De asemenea, direc-
torul de operatiuni de la
“Estinvest” precizeaza ca exista
si posibilitatea ca fondurile de
pensii sd amane intrarea pe

piata de capital romaneasca
sau sd investeascd mai putin
decat si-au propus, avand in
vedere prognozele sumbre ale
specialistilor referitor la anul
bursier 2008, in intreaga
lume.

Paul Brendea, insa, este de
parere ca fondurile de pensii
vor tinde sa-si faca stocul de ac-
tiuni cat mai repede si doar
niste cresteri aberante de curs
(cum au fost cele din julie 2007)
i-ar putea impiedica sa se pla-
seze la cumparare imediat ce
vor avea banii disponibili.
“Daca au noroc, administra-
torii fondurilor de pensii pot sa
prinda bursa la cote joase si
astfel sa-si asigure o intrare fru-
moas”, ne-a spus domnia sa.

Analistul citat nu vede o le-
gatura directa intre trendul
pietei si inceperea infuziilor de
capital din partea fondurilor
de pensii, din doua motive
principale: forta financiara re-
lativ scdzuta a acestora si sla-
bele sanse ca fondurile sa isi
sincronizeze intrarea in piata.

“Eu tind sa cred ca bursa isi
va reveni mai devreme de luna
martie, cand fondurile preco-
nizeaza ca vor incepe investi-
tiile”, ne-a spus domnul Bren-
dea. Evenimentele ce ar putea
sa readuca evolutiile pozitive
la bursa ar fi revenirea pietelor
financiare internationale, ru-
perea corelatiei intre bursa
romaneasca si bursele striine,
noutati privind listarea “Erste”
la BVB sau rezultate prelimi-
nate bune pentru 2007, potri-
vit lui Paul Brendea.

Adina Ardeleanu

Dan Paul

Dan Paul —
“Neferal”: un abuz
al minoritarului?

Piata de capital agreseaza economia reald - sustine presedintele
unei companii cunoscute, “Neferal” SA, domnul Stefan Margine-
an, ilustrindu-si afirmatia cu propriul caz, in care se considera har-
tuit de presedintele Asociatiei Brokerilor, domnul Dan Paul.
Urmare a reclamatiei sale, domnul Dan Paul este supus, in pre-
zent, unei investigatii declansate de CNVM.

Din declaratiile domnului Marginean nu rezulta ca Dan Paul ar fi
inselat, ar fi furat sau ar fi omorit pe cineva.

in schimb, cele povestite de domnul Marginean sugereaza ca Dan
Paul ar fi de rea-credintd, ostil companiei in care detine actiuni, c&
o sicaneaza grav, urmarind sa fie rasplatit ca sa inceteze.
Acest tip de santaj este, intotdeauna, greu de dovedit. Dar este
posibil si in decursul istoriei de doisprezece ani ai pietei de capital
organizate I-am mai intilnit, in practicile unor puternici actionari
minoritari.

Stefan Marginean, presedintele “Nefereal” SA ne-a declarat:
“Publicul neavizat, care a citit articolele publicate in ziarul Bur-
sa, in care se arata ca Dan Paul, Presedintele Asociatiei Broke-
rilor, si fratele sau Cristian Mihai Paul, membru al Comisiei de
Admitere la Tranzactionare a Bursei de Valori Bucuresti, sunt
supusi unei investigatii din partea Comisiei Nationale a Valori-
lor Mobiliare ar putea avea impresia ca exista o disputa particu-
lard intre fratii Paul si SC NEFERAL SA sau ceilalti actionari ai
SC NEFERAL SA”, adaugand: “In schimb, persoanele avizate
inteleg foarte bine ca, de fapt, in spatele acestor conflicte se
ascunde un fenomen foarte periculos si daunator atat eco-
nomiei romanesti, cat si eventualilor investitori romani sau straini
care actioneaza sau intentioneaza sa actioneze pe piata valori-
lor mobiliare”.

Ancheta CNVM urmareste si stabileasca modalitatea prin
care cei doi au intrat in posesia actiunilor emise de SC “Neferal”
SA.

Florian Goldstein
(continuare in pagina 3)

Traian Basescu il avertizeaza public pe
Teodor Melescanu ca se apropie de abuz in

serviciu

Teodor Melescanu se apropie de situatia de a fi
un ministru care face abuz in serviciu, a declarat,
ieri, Traian Basescu, referindu-se la pozitia adop-
tata de ministrul interimar al Justitiei cu privire
la cererile de urmarire penala pentru opt fosti si
actuali ministri. Teodor Melescanu a refuzat sa
trimita Parchetului General documentatia pri-
vind avizul prezidential pentru inceperea urméri-
rii penale a opt fosti si actuali ministri, ministrul
interimar al justitiei cerand presedintelui dosare-

le complete ale celor in cauza.

Teodor Mele:
“incearca sa-s

“E un avertisment pe care il dau public. Fap-
tul ca in continuare blocheaza actiunea de ince-
pere a urmdririi penale a opt fosti si actuali

ministri se apropie de abuz in serviciu”, a afir-
mat ieri seful statului, precizand ca aceasta
este o constatare pe care a facut-o. Traian Base-
scu a sustinut ca ministrul interimar al Justi-
tiei, Teodor Melescanu, nu are calitatea sa
opreasca cererea presedintelui Romaniei cu
privire la inceperea urmaririi penale in cazul
celor opt fosti si actuali ministri.

In opinia presedintelui, demersurile lui
anu aratd ca actualul Guvern

serveasci clientela politica”.

cl.
(continuare in pagina 2)

TRANZACTIE DE 260 DE MILIOANE DE DOLARI:

NYSE Euronext preia American
Stock Exchange

Bursa trans-atlantica NYSE
Euronext a decis sa cumpere
American Stock Exchange
(Amex) pentru 260 de milioane
de dolari, in actiuni, urmarind
astfel expansiunea operatiuni-
lor sale options, a celor de
tranzactionare a fondurilor
(ETF) si a celor cu produse
cash.

Tranzactia, care trebuie
aprobata de membrii Amex si
de autorititile de reglementa-
re, se va finaliza in trimestrul
al treilea si va contribui la

castigurile NYSE Euronext din
2009. Potrivit NYSE Euronext,
la doi ani dupa finalizarea
tranzactiei, aceasta va genera
sinergii anualizate ale
costurilor de peste 100 de
milioane de dolari.

Membrii Amex vor mai pri-
mi niste actiuni dupa vanza-
rea de catre NYSE Euronext a
sediului American Stock
Exchange din Manhattan,
considerat monument istoric
national. Oficialii NYSE si
Amex au refuzat sa dezvaluie

pretul ce va fi obtinut din
vanzarea cladirii American
Stock Exchange. Dupa aceasta
vanzare, traderii Amex se vor
muta la New York Stock
Exchange.

Veniturile operationale ale
Amex s-au ridicat la 178 milioa-
ne de dolari in 2007, insa com-
pania a incheiat anul cu o pier-
dere netd de 36 de milioane de
dolari.

Alina Vasiescu
(continuare in pagina 3)
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Prognozele si strategiile gresite ale
furnizorilor au ridicat pretul energiei
pe piata spot

Evolutia pretului mediu al energiei electrice

tranzactionate pe PZU (31.12.2007 - 19.01.2008)

fata de media zilei de 31 decem-
brie (135,49 de lei/MWh).

De atunci si pana in pre-
zent, cu mici exceptii, pretul
mediu al tranzactiilor zilnice
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in plus, OPCOM a raportat,
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inca din primele zile ale lunii ia-
nuarie, recorduri privind nu-
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retul mediu al energiei
Pelectrice tranzactionata

pe Piata pentru Ziua
Urmatoare (PZU), administra-
ta de OPCOM, s-a ,cocotat”, in
ianuarie, peste valoarea de
200 de lei/MWh. Fenomenul
este surprinzator, avand in ve-
dere ca media lunii decembrie
a fost de 130,31 lei/MWh.

Ton Lungu, presedintele Aso-
ciatiei Furnizorilor de Energie
Electrica din Romania (AFEER),
ne-a declarat ca au fost mai
multe motive pentru care pretul
energiei tranzactionate pe piata
spot a saltat brusc. Multi furni-
zori si-au subevaluat prognoze-
le pentru luna ianuarie si au
fost nevoiti sa cumpere mai

31.12.02.01.04.01,06,01.08.01.10.01.12.01.14.01.16.01.18.01.

ratorul pietei a raportat un nou
record de interes pentru tran-
zactiile pe PZU: cate 59 partici-
panti au transmis oferte de
vanzare/cumparare de energie
electrica atat in 8 cat siin 9 ia-
nuarie. In aceste conditii, de la

sursa; OPCOM

mult3 energie de pe PZU.
Alti participanti la piatd au

ales sd intre fara contracte in ia-
nuarie, incurajati fiind de pre-
turile foarte scazute din luna
decembrie. Domnul Lungu ne-a
spus: ,Calculele lor de a cum-
para energie ieftina si in ianua-
rie au fost spulberate de ava-
lansa de cereri cu care s-a con-
fruntat piata. In urma cererii
uriase, preturile la care s-au
incheiat tranzactiile au urcat
brusc si chiar foarte mult”.
Presedintele AFEER crede ca si-
tuatia va intra, in curand, in
normal.

Primul salt puternic fost inre-
gistrat chiar pe 1 ianuarie, cand
pretul mediu a crescut cu 36,7%
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inceputul anului, s-au inre-
gistrat volume valorice ridicate.

Maximul a fost atins pentru
ziua de 9 ianuarie, cand s-au
inregistrat 4.859.295 de lei,
echivalentul a 1.357.421 euro.
Acesta este volumul valoric
maxim tranzactionat pe piata
spot de la lansare (la 30 iunie
2005). Dupa acest maxim isto-
ric, intr-un clasament ad-hoc al
valorilor maxime, valorile tran-
zactiilor pentru 11 ianuarie
(4.844.118 lei) si pentru 10 ia-
nuarie (4.807.272 lei) ocupa lo-
culal doilea, respectiv al treilea.

Alina Toma Vereha
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