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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE ( 21.01.)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI dec. 2007 0,64%

EVOLUTII FINANCIARE

• Pionner Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . 38,2999 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,43 RON

• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,58 RON

• Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,07 RON

• Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 52,55 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,7234 RON

• Vanguard Protector (18.01.) . . . . . . . . . . 24,17 RON

• BCR Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,12 RON

• BCR Europa Conservator . . . . . . . . . 10116,57 RON

• F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . . . . . . 4,8959 RON

• BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,35 RON

• BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,09 RON

• FON (18.01.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 56,2781 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,96 RON

• Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,8796 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,28 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 20,228 RON

• KD Maximus (18.01.) . . . . . . . . . . . . . . 18,4485 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 102,54 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,11 RON

• BCR Europa Avansat . . . . . . . . . . . . 10068,56 RON

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

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22,75 RON

• Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,86 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,05 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,3066 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 43,6877 RON

• BT Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,79 RON

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 112,75 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . 10,5582 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,68 RON

• KD Optimus (17.01.) . . . . . . . . . . . . . . 10,3357 RON

• BCR Europa Mixt . . . . . . . . . . . . . . . 10062,08 RON

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22,66 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 11,2109 RON

• BCR Monetar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,12 RON

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

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

• 3 luni: B. Transilvania . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,50%

• 6 luni: B. Româneascã . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,70%

• 9 luni: B. Româneascã . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,80%

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

• (la depozite în lei ale persoanelor fizice)

• Salariul mediu brut/economie (nov.): . . . . 1522 RON

• Dobânda de referinþã BNR (ian.): . . . . . . . . . 7,5%/an

• Dobânda de politicã monetarã:. . . . . . . . . . . 8,0%/an

BNR: CURSUL OFICIAL (18.01.2008)
• Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,6972 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,5290 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (18.01.2008)
• BET: 8.324,74 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,18%

• BET-C: 5.684,74 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,27%

• BET-Fi: 65.170,81 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,52%

• ROTX: 18.332,67 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,53%

•

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (18.01.2008)
• Dolar

• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,50 RON

• V – Romania Exchange. . . . . . . . . . . . . . . 2,54 RON

• EURO

• C – Paris Exchange. . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,70 RON

• V – Picus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,739 RON

F
ondurile de pensii
private ar putea
începe sã investeas-
cã la Bursa de Valori
Bucureºti în luna

martie, odatã cu primele con-
tribuþii, potrivit reprezentanþi-
lor Comisiei de Supraveghere a
Sistemului de Pensii Private.
Astfel, lichiditatea pieþei bucu-
reºtene ar putea cunoaºte o
creºtere importantã, dacã BVB
va ºti sã atragã aceºti clienþi.
Reprezentanþii fondurilor de
pensii au declarat cã nu vor
ocoli piaþa autohtonã pentru
acumularea de acþiuni.

“În mod normal, intrarea fon-
durilor de pensii pe Bursã ar

trebui sã aibã un efect pozitiv,
de creºtere a cererii, ca orice in-
trare în piaþã a unor investitori
instituþionali”, este de pãrere
Paul Brendea, analist financiar
la “Prime Transaction”. Domnia
sa ne-a explicat, însã, cã singu-
rul neajuns este forþa financia-
rã momentan redusã a fonduri-
lor de pensii, deoarece se bazea-
zã în proporþie covârºitoare pe
acea cotã minimã legalã, care
urmeazã sã creascã de-abia în
urmãtorii ani.

Marcel Murgoci, director
operaþiuni la “Estinvest”, ne-a
spus: “Ne aºteptãm la active
totale în valoare de 300 mi-
lioane de euro, anul acesta, ºi

la investiþii de 500 milioane
euro, din care este posibil ca
un procent de 15% sã fie in-
vestit în piaþa de capital româ-
neascã”. Domnia sa considerã
cã momentul intrãrii pe piaþã
a fondurilor va depinde, în cea
mai mare mãsurã, de contex-
tul economic general ºi de
trendul pieþei. “Investiþiile vor
fi fãcute pe parcursul anului
2008 tocmai pentru a nu ge-
nera o creºtere artificialã a
pieþei”, a mai adãugat domnul
Murgoci. De asemenea, direc-
torul de operaþiuni de la
“Estinvest” precizeazã cã existã
ºi posibilitatea ca fondurile de
pensii sã amâne intrarea pe

piaþa de capital româneascã
sau sã investeascã mai puþin
decât ºi-au propus, având în
vedere prognozele sumbre ale
specialiºtilor referitor la anul
bursier 2008, în întreaga
lume.

Paul Brendea, însã, este de
pãrere cã fondurile de pensii
vor tinde sã-ºi facã stocul de ac-
þiuni cât mai repede ºi doar
niºte creºteri aberante de curs
(cum au fost cele din iulie 2007)
i-ar putea împiedica sã se pla-
seze la cumpãrare imediat ce
vor avea banii disponibili.
“Dacã au noroc, administra-
torii fondurilor de pensii pot sã
prindã bursa la cote joase ºi
astfel sã-ºi asigure o intrare fru-
moasã”, ne-a spus domnia sa.

Analistul citat nu vede o le-
gãturã directã între trendul
pieþei ºi începerea infuziilor de
capital din partea fondurilor
de pensii, din douã motive
principale: forþa financiarã re-
lativ scãzutã a acestora ºi sla-
bele ºanse ca fondurile sã îºi
sincronizeze intrarea în piaþã.

“Eu tind sã cred cã bursa îºi
va reveni mai devreme de luna
martie, când fondurile preco-
nizeazã cã vor începe investi-
þiile”, ne-a spus domnul Bren-
dea. Evenimentele ce ar putea
sã readucã evoluþiile pozitive
la bursã ar fi revenirea pieþelor
financiare internaþionale, ru-
perea corelaþiei între bursa
româneascã ºi bursele strãine,
noutãþi privind listarea “Erste”
la BVB sau rezultate prelimi-
nate bune pentru 2007, potri-
vit lui Paul Brendea.

Adina Ardeleanu

Primãvara Bursei:
pensiile la Cotã
l Intrarea pe Bursã a fondurilor de pensii nu va influenþa trendul pieþei, potrivit
analiºtilorALERT

Prognozele ºi strategiile greºite ale
furnizorilor au ridicat preþul energiei
pe piaþa spot

P
reþul mediu al energiei
electrice tranzacþionatã
pe Piaþa pentru Ziua

Urmãtoare (PZU), administra-
tã de OPCOM, s-a „cocoþat”, în
ianuarie, peste valoarea de
200 de lei/MWh. Fenomenul
este surprinzãtor, având în ve-
dere cã media lunii decembrie
a fost de 130,31 lei/MWh.

Ion Lungu, preºedintele Aso-
ciaþiei Furnizorilor de Energie
Electricã din România (AFEER),
ne-a declarat cã au fost mai
multe motive pentru care preþul
energiei tranzacþionate pe piaþa
spot a sãltat brusc. Mulþi furni-
zori ºi-au subevaluat prognoze-
le pentru luna ianuarie ºi au
fost nevoiþi sã cumpere mai

multã energie de pe PZU.
Alþi participanþi la piaþã au

ales sã intre fãrã contracte în ia-
nuarie, încurajaþi fiind de pre-
þurile foarte scãzute din luna
decembrie. Domnul Lungu ne-a
spus: „Calculele lor de a cum-
pãra energie ieftinã ºi în ianua-
rie au fost spulberate de ava-
lanºa de cereri cu care s-a con-
fruntat piaþa. În urma cererii
uriaºe, preþurile la care s-au
încheiat tranzacþiile au urcat
brusc ºi chiar foarte mult”.
Preºedintele AFEER crede cã si-
tuaþia va intra, în curând, în
normal.

Primul salt puternic fost înre-
gistrat chiar pe 1 ianuarie, când
preþul mediu a crescut cu 36,7%

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

De atunci ºi pânã în pre-
zent, cu mici excepþii, preþul
mediu al tranzacþiilor zilnice
cu energie nu a coborât sub
valoarea de 200 de lei/MWh.

În plus, OPCOM a raportat,
încã din primele zile ale lunii ia-
nuarie, recorduri privind nu-
mãrul de participanþi ºi valoa-
rea totalã tranzacþionatã. Ope-
ratorul pieþei a raportat un nou
record de interes pentru tran-
zacþiile pe PZU: câte 59 partici-
panþi au transmis oferte de
vânzare/cumpãrare de energie
electricã atât în 8 cât ºi în 9 ia-
nuarie. În aceste condiþii, de la
începutul anului, s-au înre-
gistrat volume valorice ridicate.

Maximul a fost atins pentru
ziua de 9 ianuarie, când s-au
înregistrat 4.859.295 de lei,
echivalentul a 1.357.421 euro.
Acesta este volumul valoric
maxim tranzacþionat pe piaþa
spot de la lansare (la 30 iunie
2005). Dupã acest maxim isto-
ric, într-un clasament ad-hoc al
valorilor maxime, valorile tran-
zacþiilor pentru 11 ianuarie
(4.844.118 lei) ºi pentru 10 ia-
nuarie (4.807.272 lei) ocupã lo-
cul al doilea, respectiv al treilea.

Alina Toma Vereha

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

ªtefan Mãrginean, preºedintele “Nefereal” SA ne-a declarat:
“Publicul neavizat, care a citit articolele publicate în ziarul Bur-
sa, în care se aratã cã Dan Paul, Preºedintele Asociaþiei Broke-
rilor, ºi fratele sãu Cristian Mihai Paul, membru al Comisiei de
Admitere la Tranzacþionare a Bursei de Valori Bucureºti, sunt
supuºi unei investigaþii din partea Comisiei Naþionale a Valori-
lor Mobiliare ar putea avea impresia cã existã o disputã particu-
larã între fraþii Paul ºi SC NEFERAL SA sau ceilalþi acþionari ai
SC NEFERAL SA”, adãugând: “În schimb, persoanele avizate
înþeleg foarte bine cã, de fapt, în spatele acestor conflicte se
ascunde un fenomen foarte periculos ºi dãunãtor atât eco-
nomiei româneºti, cât ºi eventualilor investitori români sau strãini
care acþioneazã sau intenþioneazã sã acþioneze pe piaþa valori-
lor mobiliare”.

Ancheta CNVM urmãreºte sã stabileascã modalitatea prin
care cei doi au intrat în posesia acþiunilor emise de SC “Neferal”
SA.

Florian Goldstein
(continuare în pagina 3)
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TRANZACÞIE DE 260 DE MILIOANE DE DOLARI:

NYSE Euronext preia American

Stock Exchange
Bursa trans-atlanticã NYSE

Euronext a decis sã cumpere
American Stock Exchange
(Amex) pentru 260 de milioane
de dolari, în acþiuni, urmãrind
astfel expansiunea operaþiuni-
lor sale options, a celor de
tranzacþionare a fondurilor
(ETF) ºi a celor cu produse
cash.

Tranzacþia, care trebuie
aprobatã de membrii Amex ºi
de autoritãþile de reglementa-
re, se va finaliza în trimestrul
al treilea ºi va contribui la

câºtigurile NYSE Euronext din
2009. Potrivit NYSE Euronext,
la doi ani dupã finalizarea
tranzacþiei, aceasta va genera
sinergi i anualizate ale
costurilor de peste 100 de
milioane de dolari.

Membrii Amex vor mai pri-
mi niºte acþiuni dupã vânza-
rea de cãtre NYSE Euronext a
sediului American Stock
Exchange din Manhattan,
considerat monument istoric
naþional. Oficialii NYSE ºi
Amex au refuzat sã dezvãluie

preþul ce va fi obþinut din
vânzarea clãdirii American
Stock Exchange. Dupã aceastã
vânzare, traderii Amex se vor
muta la New York Stock
Exchange.

Veniturile operaþionale ale
Amex s-au ridicat la 178 milioa-
ne de dolari în 2007, însã com-
pania a încheiat anul cu o pier-
dere netã de 36 de milioane de
dolari.

Alina Vasiescu
(continuare în pagina 3)

EDITORIAL
Cã libertatea economicã nu are o legãturã cu
creºterea economicã o dovedeºte chiar situaþia
României. Din 1995, când era pentru prima datã
mãsuratã, încã de la începutul Indexului Heritage,
România progresa modest în termenii libertãþii
economice în timpul guvernelor „conservatoa-
re”, ca între 1997 ºi 2000, cunoºtea apoi o scã-
dere semnificativã în anii guvernãrilor postcomu-
niste, între 2001 ºi 2004, ºi se relansa în 2005,
odatã cu cota unicã. În funcþie cu acest Index
apare evident cã libertatea economicã este mai

mare în anii guvernãrilor declarat conservatoare.

Citiþi, în pagina 2, articolul intitulat "Libertate cu

moderaþie", semnat de Cristian Pârvulescu.

Piaþa de capital agreseazã economia realã – susþine preºedintele
unei companii cunoscute, “Neferal” SA, domnul ªtefan Mãrgine-
an, ilustrîndu-ºi afirmaþia cu propriul caz, în care se considerã hãr-
þuit de preºedintele Asociaþiei Brokerilor, domnul Dan Paul.
Urmare a reclamaþiei sale, domnul Dan Paul este supus, în pre-
zent, unei investigaþii declanºate de CNVM.
Din declaraþiile domnului Mãrginean nu rezultã cã Dan Paul ar fi
înºelat, ar fi furat sau ar fi omorît pe cineva.
În schimb, cele povestite de domnul Mãrginean sugereazã cã Dan
Paul ar fi de rea-credinþã, ostil companiei în care deþine acþiuni, cã
o ºicaneazã grav, urmãrind sã fie rãsplãtit ca sã înceteze.
Acest tip de ºantaj este, întotdeauna, greu de dovedit. Dar este
posibil ºi în decursul istoriei de doisprezece ani ai pieþei de capital
organizate l-am mai întîlnit, în practicile unor puternici acþionari
minoritari.

OPINII
România din zorii tranziþiei sale, imaginatã de
domnul Voiculescu, a avut rara ºansã sã devinã
“aºa zisa” spãlãtorie de bani a Europei! Dar i-a
dat cu piciorul, pentru cã n-a avut lideri pe mã-
sura mãreþului obiectiv.
Elegant ne-o mai spune domnul Voiculescu!

Citiþi, în pagina 2, articolul “«Aºa zisa
spãlãtorie» a domnului Voiculescu”, sem-

nat de Daniel Bojin. Traian Bãsescu îl avertizeazã public pe
Teodor Meleºcanu cã se apropie de abuz în
serviciu

Teodor Meleºcanu se apropie de situaþia de a fi
un ministru care face abuz în serviciu, a declarat,
ieri, Traian Bãsescu, referindu-se la poziþia adop-
tatã de ministrul interimar al Justiþiei cu privire
la cererile de urmãrire penalã pentru opt foºti ºi
actuali miniºtri. Teodor Meleºcanu a refuzat sã
trimitã Parchetului General documentaþia pri-
vind avizul prezidenþial pentru începerea urmãri-
rii penale a opt foºti ºi actuali miniºtri, ministrul
interimar al justiþiei cerând preºedintelui dosare-
le complete ale celor în cauzã.

“E un avertisment pe care îl dau public. Fap-
tul cã în continuare blocheazã acþiunea de înce-
pere a urmãririi penale a opt foºti ºi actuali

miniºtri se apropie de abuz în serviciu”, a afir-
mat ieri ºeful statului, precizând cã aceasta
este o constatare pe care a fãcut-o. Traian Bãse-
scu a susþinut cã ministrul interimar al Justi-
þiei, Teodor Meleºcanu, nu are calitatea sã
opreascã cererea preºedintelui României cu
privire la începerea urmãririi penale în cazul
celor opt foºti ºi actuali miniºtri.

În opinia preºedintelui, demersurile lui
Teodor Meleºcanu aratã cã actualul Guvern
‘’încearcã sã-ºi serveascã clientela politicã’’.

C.I.
(continuare în pagina 2)

Dan Paul

BURSA ªI CURSUL DE SCHIMB ÎN TANDEM
Citiþi, în pagina 2, articolul “RADIOGRAFIA UNEI

CÃDERI BRUTALE”, semnat de Cristian Antonescu.


