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SECÞIUNEA INVESTIÞII PERSONALE

Fondurile de investiþii pun
restricþii speculatorilor
l Comisioanele de retragere ar putea scãdea
semnificativ

Îngrijorate de atacurile speculati-
ve din toamna trecutã, fondurile des-
chise de investiþii se pun la adãpost ºi
se grãbesc sã includã în prospectele
de funcþionare mãsurile proaspãt di-
spuse de Comisia Naþionalã a
Valorilor Mobiliare (CNVM).

O serie din prevederile cuprinse în
Dispunerea de Mãsuri datã de CNVM
la începutul lunii februarie, anul acesta,

par sã pro-
tejeze fon-
durile de
investiþii ºi

administratorii acestora, în dauna unei
pãrþi din investitorii interesaþi de câºti-
guri pe termen scurt.

Potrivit noilor mãsuri, investitorii
care vor dori sã îºi încredinþeze eco-
nomiile unui fond de investiþii, vor
cunoaºte abia dupã efectuarea tran-
zacþiei preþul la care au cumpãrat/rã-
scumpãrat unitãþile de fond, precum
ºi numãrul titlurilor de fond
achiziþionate.

Dragoº Neacºu, vicepreºedintele
Consiliului Director al Asociaþiei
Administratorilor de Fonduri

(AAF), considerã, însã, cã acest lu-
cru nu contravine interesului investi-
torilor, de vreme ce achiziþia unitãþi-
lor de fond presupune un plasament
pe termen lung.

“Preþul este ultimul lucru care ar
trebui sãstea labazadecizieidea inve-
sti într-un fond”, a declarat Dragoº
Neacºu, vicepreºedintele Consiliului
Director al Asociaþiei Administratori-
lor de Fonduri (AAF). Potrivit dom-
niei sale, inexistenþa unei astfel de pre-
vederi a fãcut posibile mai multe ata-
curi speculative în toamna anului tre-
cut, prin care unii investitori au reuºit
sã îºi însuºeascã o parte din câºtigurile
fondurilor de investiþii în dauna inve-
stitorilor pe termen lung.

“În cazul fondurilor care au investi-
þii pe Bursã, valoarea unitarã a activu-
lui net (VUAN) se va calcula pe baza
preþului acþiunilor din ziua respectivã,
faþã de vechea metodã potrivit cãreia
VUAN era calculatã în funcþie de pre-
þul de închidere din ziua anterioarã”, a
mai spus domnul Neacºu.

ªTEFANIA CIOCÎRLAN

(continuare în pagina 2)

A
utoritãþile române s-au
întâlnit ieri într-o ºedin-
þã extraordinarã de Gu-
vern convocatã de pre-

mierul Emil Boc, dupã primirea
scrisorii de la Fondul Monetar Inter-
naþional, pentru a discuta despre
împrumutul de 20 de miliarde de
euro pe care þara noastrã îl va lua de
la instituþiile internaþionale.

Ministrul Finanþelor, Gheorghe

Pogea, a anunþat, dupã terminarea
ºedinþei extraordinare de Guvern,
cã Executivul a convenit cu FMI
încadrarea trimestrialã între anu-
mite limite ale deficitului buge-
tar.

Gheorghe Pogea a declarat: “Am
convenit cu Fondul Monetar Inter-
naþional încadrarea în anumite þinte
de deficit pe fiecare trimestru, astfel
încât, la finalul lunii decembrie, ace-

sta sã nu depãºeascã 24,3 miliarde de
lei. Astfel, pe trimestrul întâi am
convenit o þintã a deficitului bugetar
de 8,3 miliarde lei, cumulatã la nive-
lul trimestrului doi la 14,5 miliarde
lei, dupã care va creºte la 18,6 mi-
liarde lei, iar în luna decembrie la
24,3 miliarde de lei”.

ANA SÃBIESCU

(continuare în pagina 17)

VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE
MUTUALE (24.04.2009)

FDI Zepter Obligatiuni . . . . . . . . 9,9417 RON
BT Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,2 RON
Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . 16,07 RON
AI Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 18,09 RON
AI Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 59,12 RON
Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,5725 RON
Vanguard Protector . . . . . . . . . . 26,9259 RON
BCR Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . 11,85 RON
BCR Europa Conservator . . . . 11350,24 RON
FDI Prime Speed Capital . . . . . . 9,6084 RON
FDI Carpatica Stock . . . . . . . . . . 9,6758 RON
FDI Zepter Actiuni . . . . . . . . . . . . . 9,455 RON
OTP AvantisRO (23.04.) . . . . . . . . . 5,13 RON
F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . 2,5443 RON
BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,77 RON
BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,99 RON
FON . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 26,4233 RON
AI Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . 3,8582 RON
Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,2241 RON
Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,7421 RON
Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . 7,5156 RON
KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . 9,5062 RON
BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . 40,29 RON
FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,11 RON
BCR Europa Avansat . . . . . . . . 9340,75 RON
Omnitrust (fost FCEx) . . . . . . . . . 2,2661 RON
KD MultiFond . . . . . . . . . . . . . . . 5,8938 RON
FDI Prime Capital . . . . . . . . . . . 10,3706 RON
FDI Carpatica Global . . . . . . . . 10,4469 RON
FDI Zepter Mixt . . . . . . . . . . . . . . 9,4157 RON
OTP BalansisRO (23.04.) . . . . . . . . . 8,1 RON
BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . 15,93 RON
Al Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . 8,83 RON
Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . 6,39 RON
Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,9616 RON
FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22,3309 RON
BT Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,16 RON
Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 106,55 RON
FDI Bancpost Active Balanced . . 5,6382 RON
FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . 4,06 RON
KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,5404 RON
BCR Europa Mixt . . . . . . . . . . 10846,58 RON
OTP ComodisRO (23.04.) . . . . . . . 11,24 RON
Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 25,94 RON
FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . 12,3732 RON
BCR Monetar . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,84 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (23.04.2009)
BET: 2.857,07 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,99%
BET-C: 1.807,23 . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,57%
BET-Fi: 15.853,61 . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,58%
ROTX: 5.691,20. . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,75%
BET-XT: 290,00 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,05%
BET-NG: 389,24 . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,16%

CELE MAI MARI DOBÂNZI(%p.a.)
La vedere: B. Româneascã . . . . . . . . . . 0,75%
1 lunã: RIB . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,00%
3 luni: RIB . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,25%
6 luni: Garanti Bank . . . . . . . . . . . . . . . 14,25%
9 luni: Intesa Sanpaolo, Emporiki, Marfin . . 14,00%
12 luni: Emporiki Bank. . . . . . . . . . . . . 14,25%
(la depozite în lei ale persoanelor fizice)

INDICATORI BNR
Dobânda de referinþã (mar.): . . . . . 10,14%/an
Dobânda de politicã monetarã: . . . . . . 10%/an
Cursul oficial (23.04.2009):
Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,2396 RON
Dolar. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,2441 RON
CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE SCHIMB

DIN BUCUREªTI (23.04.2009)
Dolar
C – Picus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,24 RON
V – Maan . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,28 RON
Euro
C – Picus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,23 RON
V – Paris Exchange . . . . . . . . . . . . . 4,25 RON

INDICATORI INS
Salariul mediu brut/economie (ian.): 1.839 RON
Rata lunarã a inflaþiei (mar.) . . . . . . . . . . 0,5%
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Euro, în
apreciere
uºoarã
l Creºterea euro -
oportunitate de vânzare, în
opinia analiºtilor “Dresdner
Kleinwort-Commerzbank”
l FMI aºteaptã un curs de
1,28 dolari/euro în iunie

Moneda unicã europeanã (euro)
s-a apreciat ieri, pe pieþele externe,
în raport cu dolarul, dupã ce a fost
publicat indicele privind serviciile ºi
ramurile industriale producãtoare
din regiune, care a crescut peste
aºteptãri. Potrivit Markit Econo-
mics, indicele care mãsoarã evoluþia
serviciilor ºi a industriilor producã-
toare din zona euro a crescut la 40,5
în aprilie, de la 38,3 în luna anterioa-
rã. Analiºtii aºteptau o creºtere pânã
la 38,9 a indicelui.

Euro a avut un curs de 1,3038 do-
lari la ora 8:32 a.m., la New York, de
la 1,3005 dolari în ziua precedentã.
Anterior, însã, cursul scãzuse la
1,2980 dolari.

Analiºtii sunt de pãrere cã, atâta
vreme cât nu existã semne de înrãu-
tãþire a situaþiei economice din zona
euro, moneda unicã va fi stimulatã.
Totuºi, specialiºtii subliniazã cã este
prematur sã considerãm cã asistãm
la finalul încetinirii economice.

ALINA VASIESCU
(continuare în pagina 2)

Situaþia companiilor auto – tot
mai rea
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TRANZACÞIA SNP-PETROMSERVICE

Zeci de milioane de euro - revendicate ºi
de Petrom, ºi de Fisc

Fiscul controleazã tranzacþia din-
tre Petrom ºi Petromservice pentru a
stabili dacã cele 328 de milioane, la
cât s-a ridicat tranzacþia, sunt purtã-
toare sau nu de TVA ºi dacã acesta
este deductibil.

Controlul a început
dupã ce PSV Company
(urmaºa Petromservice
dupã vânzarea diviziei
de operaþiuni petroliere
cãtre Petrom) a intrat în
procedura insolvenþei,
la jumãtatea lunii
martie.

Surse din ANAF sus-
þin cã, din cauza unor
neclaritãþi din Codul
Fiscal, nu s-a putut sta-
bili încã dacã tranzac-
þia dintre Petrom ºi Pe-
tromservice este sau nu purtãtoare de
TVA ºi dacã acesta este deductibil
sau nu. În cazul în care Fiscul va de-
cide cã tranzacþia nu este purtãtoare
de TVA, PSV va trebui sã returneze
Petrom aproximativ 52 de milioane
de euro, dupã cum în cazul în care ar
trebui plãtit TVA, iar acesta ar fi de-

ductibil, statul ar trebui sã încaseze
aproximativ 38 de milioane de euro
de la PSV. Pânã la clarificarea situa-
þiei fiscale, banii rãmân în conturile
PSV.

Ziarul BURSA a publicat, sãp-
tãmâna trecutã, în premierã, cã Tri-
bunalul Bucureºti a admis cererea
unei companii din Buzãu pentru de-
schiderea procedurii insolvenþei la
compania PSV, pentru o creanþã de
aproximativ 200.000 RON.

PSV nu a contestat decizia instan-

þei pentru a putea intra în procedura
de reorganizare judiciarã, care per-
mite societãþii sã strângã miile de
procese cu salariaþii rãspândite în
toatã þara, într-un singur loc, în faþa

judecãtorului sindic.
Salariaþii PSVrevendi-

cã plata unor drepturi
bãneºti restante, aferente
unor prime de Crãciun ºi
Paºte, neplãtite începând
cu 2005, sume care se ri-
dicã la aproximativ 120
de milioane de euro. Pânã
acum, PSV a plãtit apro-
ximativ 40 de milioane de
euro, cãtre câteva mii de
salariaþi, dar peste 10.000
de procese sunt încã pe
rol, la diferite instanþe din
þarã. Petromservice ºi-a

schimbat numele în PSV Company,
anul trecut, dupã ce Consiliul Con-
curenþei a aprobat, în ianuarie 2008,
preluarea operaþiunilor petroliere de
cãtre Petrom. Cu acel prilej, acþiona-
rii Petromservice au încasat, în total,
328 de milioane de euro.

MIHNEA RÃU

ESTE CONDAMNATÃ ROMÂNIA LA
SUBDEZVOLTARE?

De ce nu putem
rezista în faþa crizei?

România nu a ºtiut sau, poate, nu a
vrut sã profite de pe urma crizei din
anii ’90 pentru a-ºi restructura eco-
nomia. În decada urmãtoare, necesi-
tatea stringentã a restructurãrii a di-
spãrut, fiind acoperitã de valul opti-
mismului global, generat de excese-
le monetare promovate de Federal
Reserve.

Acum a venit nota de platã, iar au-
toritãþile noastre par incapabile sã
înþeleagã, dupã acordul pripit cu
Fondul Monetar Internaþional, cã
însãºi existenþa acordului este o “ga-
ranþie” a prelungirii crizei.

De ce? Pentru cã structura econo-
miei naþionale poartã amprenta bani-
lor ieftini, iar un nou împrumut nu
poate decât prelungi agonia.

Un raport de cercetare recent de la
Federal Reserve Bank of New York

(“Credit Market Competition and
the Nature of Firms”, Federal Reser-
ve Bank of New York Staff Reports,
no. 366) aratã importanþa condiþiilor
de pe piaþa creditãrii asupra perspec-
tivelor de creºtere ale firmelor din
economie.

Ce vrea sã demonstreze autorul Ni-
cola Cetorelli? Cã atunci când este di-
ficil sã atragi capitalul financiar de pe
piaþã, firmele trebuie înfiinþate pe baze
deosebit de solide; în caz contrar,
structura intrinsecã a firmelor va fi una
fragilã. Cu alte cuvinte, banii ieftini
promoveazã apariþia unor firme care
nu sunt candidate la titlul de “motor al
economiei”pe termen lung, ci launfa-
liment rapid.

CÃLIN RECHEA
(continuare în pagina 2)

Caricatura realizatã de C. Pavel

ì
ì


