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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE ( 06.02.)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI dec. 2007 0,64%

EVOLUTII FINANCIARE

• Pionner Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . 38,2405 RON

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

• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,6 RON

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

• Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 52,69 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,7578 RON

• Vanguard Protector (05.02.) . . . . . . . . 24,2442 RON

• BCR Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,2 RON

• BCR Europa Conservator . . . . . . . . . 10093,61 RON

• F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . . . . . . 4,8349 RON

• BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,89 RON

• BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,42 RON

• FON (05.02.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 54,8483 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,67 RON

• Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,8601 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,03 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 19,2465 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,3683 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 97,85 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,94 RON

• BCR Europa Avansat . . . . . . . . . . . . 10093,11 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,46 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22,46 RON

• Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,69 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,03 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,1890 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 42,5111 RON

• BT Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,75 RON

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 112,5 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . 10,3314 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,57 RON

• KD Optimus (01.02.) . . . . . . . . . . . . . . 10,1807 RON

• BCR Europa Mixt . . . . . . . . . . . . . . . 10136,68 RON

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22,74 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . . 11,246 RON

• BCR Monetar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,17 RON

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

• 1 lunã: Carpatica, Libra Bank, RIB . . . . . . . . . 7,25%

• 3 luni: B.T., RIB, Libra Bank, Alpha Bank . . . . 7,50%

• 6 luni: Alpha Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,00%

• 9 luni: RIB . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,00%

• 12 luni: RIB . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,25%

• (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:. . . . . . . . . . . 9,0%/an

BNR: CURSUL OFICIAL (05.02.2008)
• Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,6249 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,4687 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (05.02.2008)
• BET: 7.353,24 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -3,44%

• BET-C: 5.117,21 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -2,50%

• BET-Fi: 62.257,34 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -1,37%

• ROTX: 16.265,30 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -3,40%

•

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (05.02.2008)
• Dolar

• C – Paris Exchange. . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,45 RON

• V – Romania Exchange. . . . . . . . . . . . . . . 2,47 RON

• EURO

• C – Paris Exchange. . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,60 RON

• V – Paris Exchange. . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,65 RON

S
NTGN “Transgaz” a
obþinut un profit net
de 224,34 milioane
de lei în anul 2007, în
scãdere cu 5,7% faþã

de anul 2006. Acest rezultat
i-a surprins pe investitori, în
contextul în care afacerile so-
cietãþii au înregistrat o
creºtere cu 14,28% compara-
tiv cu anul trecut, la 1,03 mi-
liarde de lei.

În prima sãptãmânã de tran-
zacþionare la Bursa de Valori
Bucureºti, titlurile Transgaz
(simbol TGN) au urmat trendul

descrescãtor al întregii pieþe,
scãzând însã mai puþin decât
principalii indici, ºi anume cu
-1,63%. În ºedinþa de ieri, titluri-
le TGN au închis la 270 lei/ac-
þiune, cu o creºtere de 1,12%
faþã de ºedinþa precedentã.

Paul Brendea, de la SSIF
“Prime Transaction”, conside-
rã cã, datã fiind evoluþia pieþei,
investitorii se aºteptau la re-
zultate mai bune: “A crescut
profitul de exploatare, însã nu
este o creºtere foarte mare. Pe
de altã parte, activitatea finan-
ciarã s-a soldat cu pierdere. O

posibilã explicaþie poate fi fap-
tul cã în 2006, pe fondul scã-
derii cursului dolarului, a fost
fãcutã reevaluarea datoriilor
societãþii, ceea ce a dus la o
majorare semnificativã a veni-
turilor din diferenþe de curs. În
2007, acestea nu au fost la fel
de ridicate, ceea ce mã face sã
cred cã nu au mai repetat
reevaluãrile”.

În opinia domniei sale, zilele
viitoare vor aduce noi deprecieri
ale preþului acestor titluri:
“Este greu de desprins evoluþia
unei companii, oricare ar fi

aceasta, de restul pieþei, având
în vedere cã sentimentul ne-
gativ încã persistã. În cazul
Transgaz, situaþia este amplifi-
catã ºi de aceste rezultate sub
aºteptãri, iar viitorul apropiat
nu pare foarte optimist”.

Liviu Avram, de la SSIF “Pira-
eus Securities”, crede, de ase-
menea, cã rezultatele prelimi-
nate sunt puþin dezamãgitoare
pentru investitori, mai ales cã,
la nivelul afacerilor, s-au înregis-
trat creºteri: “În zilele urmãtoa-
re, TGN va avea mai mult ca si-
gur o evoluþie negativã, scãde-
rea la nivelul profitului net ne-
fiind o veste bunã. Pânã acum,
acþiunile TGN au reuºit sã se
menþinã cât de cât, în condiþiile
în care corecþiile lor nu au fost
la fel de dure ca în cazul
SIF-urilor sau al acþiunilor din
sectorul bancar”.

ªi Adi Lupºan, de la SSIF
“Intercapital Invest”, este de
pãrere cã aprecierea de ieri a
apãrut numai în perspectiva
anunþãrii rezultatelor. “Alãturi
de Transelectrica, Transgaz
este reprezentantul sectorului
utilitãþilor la Bursã. Acþiunile
Transelectrica au înregistrat
deprecieri mai serioase decât
Transgaz pânã acum ºi, de
aceea, nu sunt foarte optimist
în ceea ce priveºte titlurile
TGN, mai ales luând în consi-
derare volatilitatea care existã
deja pe piaþã”, ne-a mai decla-
rat domnul Lupºan.

Cristina Alexandru
(continuare în pagina 3)

Transgaz, performanþe
sub aºteptãrile
brokerilor
l Profit net în scãdere cu 5,7% faþã de 2006

ALERT

Guvernul Tãriceanu strânge
„cureaua” la bugetul de stat

E
xecutivul, în colaborare
cu Banca Naþionalã a
României (BNR), va pro-

mova un mix de politici extrem
de prudente, chiar dacã anul
2008 coincide cu un an electo-
ral, a anunþat, ieri, ºeful Gu-
vernului, Cãlin Popescu Tãri-
ceanu, la finalul unei întâlniri
de lucru cu ministrul Eco-
nomiei ºi Finanþelor, Varujan
Vosganian, ºi cu Mugur Isã-
rescu, guvernatorul BNR.

Cãlin Popescu Tãriceanu a

explicat: “Guvernul nu va face
pomeni electorale, chiar dacã
anul 2008 coincide cu un an
electoral. 2008 va fi un an de
chibzuinþã, iar majorãrile sa-
lariale ºi de pensii, care au fost
asociate pomenilor electorale,
s-au realizat în baza creºterii
economice extraordinare din
ultimii trei ani ºi nu au depãºit
posibilitãþile economice ale þã-
rii”. Potrivit premierului, în
anul 2008, creºterile salariale
efectuate de Guvern nu vor

depãºi productivitatea muncii
ºi vor fi corelate cu evoluþia in-
flaþiei, printr-o mai bunã coor-
donare a politicilor fiscal - bu-
getare cu politica monetarã.
Premierul a mai adãugat cã sa-
lariile nu vor depãºi anul aces-
ta nivelul productivitãþii, deo-
arece riscãm sã provocãm
creºterea inflaþiei care va lovi
în categoriile defavorizate.
Anul acesta, salariile din edu-
caþie ºi sãnãtate vor creºte cu
11%, cele din armatã ºi ordine

publicã cu 5% ºi cele ale ma-
gistraþilor cu 4%.

Cãtãlin Deacu
Citiþi, în pagina 2, articolul

“Guvernul acuzã frenezia de

cheltuieli a administraþiilor lo-

cale la sfîrºit de an”

(continuare în pagina 2)

Euro - cea mai puternicã
depreciere din ultimele douã
sãptãmâni

Europ a înregistrat ieri, la New York, cea mai puternicã depre-
ciere din ultimele douã sãptãmâni, faþã de dolar, ca urmare a pu-
blicãrii datelor din care rezultã slãbirea creºterii industriei servi-
ciilor din Europa. În plus, un alt raport dat publicitãþii ieri aratã
cã vânzãrile retail din zona euro au scãzut în decembrie, subli-
niind încetinirea expansiunii economice din regiune.

Moneda unicã europeanã a pierdut 1%, înregistrând un curs
de 1,4687 dolari la ora 9:13 a.m., pe piaþa din New York, faþã de
1,4830 dolari la finele zilei anterioare. Acesta a fost cel mai im-
portant declin de dupã 21 ianuarie.

Brian Taylor, trader principal la “M&T Bank” din Buffalo, New
York, a declarat, citat de agenþiile de presã strãine: “Cu cât sunt mai
multe date slabe privind activitatea economicã din Europa, cu atât
devine mai clar faptul cã regiunea nu este ocolitã de încetinirea ex-
pansiunii globale, astfel cã euro poate sã devinã tot mai slab”. În opi-
nia sa, euro s-ar putea deprecia, în curând, pânã la 1,45 dolari.

Analiºtii cred cã moneda unicã ar putea sã scadã la 1,38 dolari
în trimestrul al treilea. Specialiºtii mai spun cã Banca Centralã
Europeanã îºi va pãstra dobânda de referinþã la 4% în reuniunea
din aceastã sãptãmânã. (Alina Vasiescu)

Asociaþia Pomicultorilor:
"Ministerul Agriculturii
încalcã dreptul
constituþional de asociere"

Modalitatea de acordare a subvenþiilor pentru pomiculturã
este una neconstituþionalã, deoarece încalcã drepul la asocie-
re, susþine Ilie Oprea, preºedintele Asociaþiei Pomicultorilor
Dâmboviþeni. Domnia sa face referire la prevederile legii privind
constituirea, recunoaºterea ºi funcþionarea grupurilor de pro-
ducãtori (în vederea comercializãrii produselor), prin care “sta-
tul sprijinã activitatea de constituire ºi funcþionare a grupuri-
lor de producãtori, prin surse financiare interne ºi externe”, în
situaþia în care ºi “producãtorii neasociaþi sunt eligibili pentru
plata subvenþiilor, în calitate de contribuabili la bugetul de
stat”.

Ilie Oprea ne-a explicat: “Pentru accesarea fondurilor, produ-
cãtorii sunt obligaþi sã se asocieze, iar dreptul la asociere este un
drept, nu o obligaþie conform Constituþiei. Banii se dau numai la
persoane juridice, asociaþii, nu la particulari, iar în tot Occiden-
tul cel mult 40% din producãtori sunt asociaþi. De ce la noi tre-
buie sã fie totul «pe dos»?”. Potrivit art. 40, al. 1 din Constituþie
(n.r. - Dreptul la asociere), “cetãþenii se pot asocia liber în partide
politice, în sindicate, în patronate ºi în altã formã de asociere”.
Cauza principalã care a provocat aceastã ilegalitate o reprezintã,
în opinia pomicultorilor, “o ºmecherie” a ministerului
Agriculturii ºi cel al Finanþelor.

Ilie Oprea ne-a explicat: “Ministerul Agriculturii vrea «sã se
bage» peste Finanþe ºi se urmãreºte lãrgirea bazei de impozitare.
Particularii nu plãtesc taxe, dar un «SRL», cum au tendinþa sã
devinã grupurile ºi asociaþiile de producãtori, la comercializare,
da! Particularii plãtesc 50 de lei pentru un hectar în intravilan ºi
44 de lei pentru unul în extravilan. Acest proces este unul pur-fi-
nanciar”.

Cãtãlin Deacu
(continuare în pagina 9)

EDITORIAL
Prima întrebare pe care mi-am pus-o este dacã ºi
între România ºi Franþa s-ar putea vorbi despre un
parteneriat strategic? Rãspunsul este, din pãcate,
NU! România nu are nimic strategic de propus
Franþei. Parteneriatul strategic este, prin urmare,
un vehicul construit de Franþa, aparþinînd Franþei
ºi gestionat de ea, în care ne propune, nouã, sã ne
suim. Desigur, þinta o stabileºte proprietarul mijlo-
cului de transport, nu cãlãtorul; þinuta la bord este
obligatorie, ca ºi respectarea regulilor casei, dupã

cum obligatorie este ºi achiziþionarea unui bilet de cãlãtorie, la preþul zilei,
desigur.

Citiþi, în pagina 2, articolul intitulat “Marea strate-

gie”, semnat de Cornel Codiþã

PAGINA 3 – PIAÞA DE CAPITAL:
ü Acþionarii “Avicola Braºov” au reaprobat majorarea capitalului de

4,56 ori, la 23,44 milioane lei

üMagazinul Cocor va viza dupã modernizare clienþii cu venituri de
peste 5.000 euro lunar

ü SIF “Oltenia” a cumpãrat acþiuni “Transelectrica” de 1,5 milioane
lei

üBRD spune cã a recuperat o mare parte din cele 2,2 milioane euro
furate de angajata din Craiova

PAGINA 6 – BÃNCI:
ü “BCR LEASING IFN” ºi-a majorat vânzãrile cu peste 37%

ü “Profi Credit” estimeazã pentru 2008 un volum al creditelor finan-
þate de 13 milioane RON

ü Primele patru fonduri de pensii private obligatorii controleazã pe-
ste 75% din piaþa de profil

ü Încã un an cu pierderi pentru “UNITA”

PAGINA 7 – SOCIETÃÞI EMITENTE:
ü “IAR Ghimbav” va fi scoasã la privatizare pânã la finele lunii

üConect Business Park vrea sã împrumute 3,5 milioane euro pen-
tru un proiect rezidenþial în Sãftica

ü Licitaþia pentru activele “Moldomobila” Iaºi s-a amânat din nou

ü “Petrom” a angajat o companie strãinã pentru a investiga incen-
diul de la Petrobrazi

PAGINA 8 – VITRINA FIRMELOR:
ü Primii disponibilizaþi de la “Nitramonia” s-au întors la muncã

ü Anul trecut, 100 de milioane de dolari cifrã de afaceri pentru “Ase-
soft Distribution”

ü “Ikea” a înregistrat vânzãri de 70 milioane euro în primele nouã
luni de la intrarea în România

ü Investiþiile planificate de URBB pentru 2008 se vor ridica la peste
20 milioane euro

PAGINA 9 – PIEÞE DE MÃRFURI:
üRingurile de tranzacþionare ale BRM, promovate la primãriile din

toatã þara

üBudapesta ºi-a confirmat interesul de a participa la proiectul ga-
zoductului South Stream

PAGINA 10 – LUMEA FINANCIARÃ:
ü “Alitalia” ar putea cere protecþia legii falimentului

ü 70% ºanse ca “Société Générale” sã fie cumpãratã

Când îºi vor reveni pieþele de
capital ?

Iatã întrebarea care fluturã
pe buzele tuturor. Unii îºi dau
ºi cu pãrerea, fac pronosticuri ;
alþii, mai circumspecþi, stau în
espectativã. Aºteaptã încã.

Ianuarie a fost o lunã neagrã
pentru pieþele de capital, care
au pierdut, cumulat, cam 7 mi-
liarde de euro, întorcându-se la
nivelul atins în urmã cu un an.

Toþii indicii bursieri au suferit
corecþii severe: -23% BET, - 20%
BET-F1. Companii importante,
care altãdatã „fãceau piaþa”, au

traversat o lunã de coºmar:
Impact ºi-a vãzut spulberatã
33% din valoarea sa de capitali-
zare, BRD-Societe Generale-
32%; Banca Carpatica - 24%,
Banca Transilvania - 21%, Trans-
electrica - 23% ºi lista nu se
opreºte aici. SIF-urile au cãzut ºi
ele „pe linie”, cea mai afectatã
fiind SIF Muntenia, cu pierderi
însumând 25% din valoarea
bursierã, urmatã de SIF Ba-
nat-Criºana - cu 24 %.

(pagina 3)

Guvernatorul BNR Mugur Isãrescu (stânga) ºi-a exprimat încrederea, la finalul întâlniri de lucru cu primul-ministru Calin
Popescu-Tãriceanu ºi cu ministrul Economiei ºi Finanþelor, Varujan Vosganian (dreapta), cã, prin corelarea politicilor
monetare cu cele bugetare, se va ajunge la coerenþa necesarã pentru respectarea þintelor propuse în 2008.

Fitch: Vulnerabilitatea României
- politica fiscalã relaxatã
Agenþia de rating Fitch salutã decizia
BNR de a majora cu un punct procen-
tual nivelul dobânzii de politicã mone-
tarã. Andrew Colquihoun, responsa-
bil Fitch pentru economiile emergen-
te din Europa, ne-a declarat cã înã-
sprirea politicii monetare ºi controlul
ferm al lichiditãþii reprezintã semnale
pozitive pentru ca þara noastrã sã
aibã o creºtere economicã sustenabi-
lã ºi sã aducã inflaþia în culoarul þintit.
Vulnerabilitatea þãrii noastre o cons-
tituie politica fiscalã relaxatã. Aceasta
alimenteazã cererea agregatã ºi
pune presiune pe deficitul de cont
curent, creºte dependenþa þãrii
noastre de investiþiile strãine directe
ºi creeazã volatilitate pe piaþã.
România trebuie sã se axeze pe
creºterea exporturilor nete ºi redu-
cerea cererii agregate, mai spune
analistul Fitch.
Agenþia de rating Fitch ne-a redus
perspectiva de la stabil la negativ
sãptãmâna trecutã. În condiþiile unei
reduceri progresive a deficitului de
cont curent ºi reducerii dependenþei
de investiþiile strãine directe, pers-
pectiva ar putea reveni la stabil peste
doi ani, ne-a mai spus analistul Fitch.

Andreea Arcereanu


