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Cu ocazia inceperii tranzactionarii actiunilor
emise de SSIF Broker Cluj-Napoca, sedinta de
tranzactionare din data de 4 februarie 2005 a fost
deschisa de catre dl. Prof. Universitar, Dr. Petru
Prunea, Presedinte al SSIF Broker. Activitatea
principala desfasurata de SSIF Broker Cluj-Napoca
este intermedierea tranzactiilor financiare si
administrarea fondurilor.

SSIF Broker Cluj a lansat o oferta publica initiala
primara de vanzare de actiuni (IPO) in perioada 25
oct - 19 nov 2004. SSIF Broker este prima societate
de servicii de investitii financiare deschisa din
Romania. Destinatia fondurilor atrase o reprezinta
finantarea programelor de investitii ale unor societati
comerciale din tara noastra, in cadrul obiectivului de
oferire a sewiciilor de investment banking de catre
societatea emitenta. SSIF Broker este o societate de
servicii de investitii financiare de retail din Romania,
nfiintata in 1994 in Cluj.

Bursei de Valori Bucuresti in luna februarie a fost in

crestere fata de luna precedenta:

e valoarea totala tranzactionata (actiuni si
obligatiuni) a fost de 9.983,22 miliarde lei,
inregistrand o crestere cu 22,78% fata de luna
anterioara. Valoarea medie zilnica de
tranzactionare in luna februarie a fost de 499,16
miliarde lei, inregistrand o crestere cu 28,92%
fata de luna anterioara;

* numarul de titluri tranzactionate a fost de
2.087.419.146, inregistrand o scadere cu
21,03% fata de luna anterioara; media zilnica a
titlurilor tranzactionate a fost de 104.370.957;

* numarul tranzactiilor inregistrate in februarie a
fost de 120.603, inregistrand o crestere cu
14,13% fata de luna anterioara; media zilnica a
numarului de tranzactii a fost de 6.030
(+19,84% fata de luna anterioara);

e capitalizarea bursiera a fost de 497.368,41
miliarde lei, inregistrand o crestere cu 15,35%
fata de luna anterioara;

« toti indicii bursieri au inregistrat evolutii pozitive
fata de finele lunii trecute, toti indicii atingand
maxime istorice. Astfel in data de 28 februarie
indicii inregistrau urmatoarele valori:

- BET: 6.225,85 puncte reprezentand o
crestere cu 10,29%;

- BET-C: 3.914,34 puncte reprezentand o
crestere cu 8,25%;

- BET-FI: 31.837,73 puncte reprezentand o
crestere cu 35,94%.

- valoarea totala tranzactionata a fost de
1.336,88 miliarde lei. Valoarea medie
zilnica de tranzactionare in luna februarie a
fost de 66,84 miliarde lei.

- numar de titluri tranzactionate: 602

- numarul tranzactiilor: 20.396

- capitalizarea bursiera a fost de 91.200,5
miliarde lei (3,3 miliarde USD; 2,5 miliarde
EUR).

- indici bursieri:

* RAQ Compozit: 2.051,87 puncte (in
scadere cu 2,4% fata de luna precedenta)

* RAQ I: 2.277,38 puncte (in scadere cu
8,64% fata de luna precedenta)

* RAQ II: 3.843,50 puncte (in crestere cu
2,61% fata de luna precedenta)

Noutsi legislative:

Instructiunea nr. 1/2005 de modificare si
completare a Instructiunii nr. 4/2004 privind
unele masuri tranzitorii in aplicarea Legii nr.
297/2004 privind piata de capital. Aprobata
prin Ordinul CNVM nr. 4/03.02.2005.
Instructiunea nr. 2/2005 privind unele masuri
pentru incadrarea societatilor de investitii
financiare (SIF) in prevederile Legii nr.
297/2004. Aprobata prin Ordinul CNVM nr.
5/10.02.2005.

evolutia lunara a pietei comparativ cu indicatorii macroeconomici

Randamentul lunar

b2 e al indicatorilor
1. Produsul Intern Brut (variatie procentuala prognozata fata de anul anterior) 8,3%
2. Rata dobanzilor pe piata interbancara* (BUBID la 31 ianuarie 2005: 8,31%) 0,69%
3. Inflatie* * (a inregistrat o usoara scadere de la 0,8% in ianuarie la 0,6% in februarie 2005) 0,6%
4, Randamentul cosului valutar*** (25% USD si 75% EURO) - sfarsitul lunii februarie fata de sfarsitul lunii ianuarie -3,33%
5. Evolutia valorii tranzactionate la BVB in luna februarie fata de ianuarie 2005 22,78%
6. Evolutia capitalizarii bursiere la sfarsitul lunii februarie fata de ianuarie 2005 15,35%
7. Randamentul cosului indicelui bursier BET la sfarsitul lunii februarie fata de ianuarie 2005 10,29%
8. Evolutia valorii tranzactionate la BER n luna februarie 2005 fata de ianuarie 2005 1,02 %
9. Evolutia capitalizarii BER la sfarsitul lunii februarie fata de ianuarie 2005 -3,14 %

10. Randamentul cosului indicelui bursier RAQ | la sfarsitul lunii februarie fata de ianuarie 2005 -8,64%

* Rata dobanzii pe piata interbancara. Sursa: Banca Nationala a Romaniei
** Inflatie. Sursa: Institutul National de Statistica si Studii Economice

*** Cos valutar = ansamblul anumitor valute, intr-o anumita pondere, valute al caror curs a rezultat din tranzactiile interbancare. Sursa:

Banca Nationala a Romaniei




interviu

D-nul Ing. Toader Dumitrache
Presedinte - Director General al
S.C. "MECANICA CEAHLAU" S.A. PIATRA NEAMT

I: Va rugam sa comentati avantajele cotarii societatii
dumneavoastra la Bursa Electronica RASDAQ?

R: S.C. "Mecanica Ceahlau" S.A. este cotatd la Bursa
Electronica RASDAQ din luna martie 2002. Cotarea oricarei
societati la bursa consider ca aduce multe avantaje,
indeosebi prin transparenta pe care aceasta o implica. Este
posibil ca unii actionari si chiar conducatori de societati
comerciale sa nu vadain aceasta un fapt deosebit. In ceea ce
ne priveste insa, am considerat si cu atat mai multin prezent,
consideram ca a fi cotate la bursa actiunile unei societati
constituie un fapt benefic atat pentru actionari cat si pentru
potentialii investitori si colaboratori. Pentru noi prezentarea
catre C.N.V.M. si piata a rapoartelor curente, trimestriale,
semestriale sau anuale constituie un bun prilej pentru a
aduce la cunostinta tuturor actionarilor interesati cat si
potentialilor investitori si colaboratori atat rezultatele muncii
noastre cat si problemele cu care ne confruntam. Bursa ne
inlesneste practic dialogul si comunicarea cu toti cei
interesati, cu piata in ansamblul ei. Oricine doreste sa ne

macroeconomie pe scurt

* Agentia de evaluare financiara Standard & Poor's
Ratings Services a imbunatatit perspectiva asociata
ratingului de tara al Romaniei de la stabil la pozitiv.

In acelasi timp, ratingul "BB+" pentru datoria pe
termen lung in valuta a Romaniei, respectiv "BBB-" pentru
datoria pe termen lung in moneda locala au fost
reafirmate, ca si ratingul "B" pentru datoria pe termen
scurt n valuta, respectiv "A-3" pentru datoria pe termen
scurt in moneda locala, informeaza un comunicat din
partea agentiei de rating.

"Tmbunététirea perspectivei se bazeaza pe
angajamentul noului guvern de a accelera reformele
economice si institutionale ale Romaniei, ceea ce va
conduce la consolidarea perspectivelor Boméniei de a
adera la UE la data fixata pentru 2007. In acelasi timp,
este foarte probabil ca evolutiile bugetare sa se
imbunatateasca comparativ cu estimarile anterioare, in
ciuda unei reforme radicale privind cota unica de
impozitare introdusa de noul guvern la o zi dupa
inaugurarea sa", a subliniat analistul S&P, Moritz
Kraemer.

Potrivit S&P, stabilitatea macroeconomica a

Romaniei s-a imbuntatit semnificativ in ultimii ani. Tn
urma unei cresteri economice considerabile, deficitul
guvernamental (excluzand sectorul de stat) a scazut la
aproximativ 1% din PIB in 2004 si este foarte probabil sa
atinga un nivel similar si in 2005. In plus, o politica fiscala
sustinuta si consolidarea sectorului de stat vor conduce la
mentinerea datoriei guvernamentale sub nivelul de 30%
din PIB pana la finele lui 2010. In sfarsit, inflatia a scazut
sub nivelul de 10% la finele lui 2004, iar tinta oficiala de
inflatie pentru 2005 ar urma sa conduca la eliminarea
presiunilor inflationiste.
* Principalii indicatori macroeconomici vor avea o
evolutie pozitiva in 2005, se aratad in Raportul asupra
Guvernarii - 2005, realizat de Societatea Academica
Romana (SAR).

cunoasca poate accesa site-ul Bursei Electronice RASDAQ,
(simbolul societatii, MECF) si poate vizualiza datele care il
intereseaza.

I: Cum a influentat listarea pe Bursa Electronica RASDAQ
performantele si strategia societatii?

R: Desigur nu ne este indiferent ceea ce prezentam CNVM si
Bursei. De aceea, ne-am straduit ca an de an rezultatele
firmei sa fie tot mai bune si acestea se regasesc in cifra de
afaceri, volumul vanzarilor la export, in productivitatea muncii
si in alti indicatori. Cum, pana la urma, intreaga activitate se
oglindeste in profit am cautat ca an de an si acesta sa
nregistreze cresteri semnificative. Astfel, daca in anul 1999
profitul net realizat de Mecanica Ceahlau era de 46 milioane
lei, in anul 2000 acesta s-a cifrat la 4,7 miliarde lei, in 2001
la aproape 10 miliarde lei, in 2002 la 17,5 miliarde lei, iarin
2003 la peste 22 miliarde lei. O evolutie semnificativa a
Tnregistrat si dividendul brut pe actiune acordat actionarilor
care pentru anul 2000 a fost de 1.449 lei, pentru anul 2001
aproximativ 2.650 lei, pentru anul 2002 peste 5.816 lei iar
pentru anul 2003 peste 1.706 lei. Desigur si pentru anul
2003 s-arfi putut acorda un dividend mai mare, dar Consiliul
de Administratie a propus, iar actionarii au aprobat ca o parte
mai mare din profit sa ramana la dispozitia firmei pentru a fi
reinvestit. Trebuie sa va spun ca ne bucura nespus acest lucru.
Faptul ca actionarii au inteles ca este n interesul lor sa lase la
dispozitia societatii o parte din profit a permis ca societatea
sa faca investitii care, daca in anul 1999 au fost de 661
milioane lei, in anul 2000 acestea s-au situat la 469 milioane
lei, in 2001 la circa 3,2 miliarde lei, in anul 2002 la 29,6
miliarde lei, iarin anul 2003 la peste 37 miliarde lei. Siin anul
2004 societatea noastra a inregistrat rezultate bune, asa cum
se poate vedea in datele preliminare care au fost deja
transmise bursei, prezentate pe site-ul acesteia.

I: Care a fost reactia pietei in legatura cu scaderea
dividendului acordat actionarilor pentru anul 2003 ?

R: Referitor la intrebarea dumneavoastra trebuie sa va spun
ca piata a fost receptiva la demersurile si actiunile societatii.
Contrar unor previziuni potrivit carora acordarea unui dividend
mai mic ar descuraja pe unii actionari, in anul care a trecut,
evolutia actiunilor societatii noastre a fost deosebit de
favorabila, valoarea unei actiuni crescand in cursul anului de

Conform raportului, PIB va avea o crestere de 6,2%,
rata inflatiei va atinge 8%, deficitul de cont va ajunge la
6,5%, deficitul bugetar la 1,4% iar indicele bursier BET va
creste cu 62%. SAR preconizeaza o continuare a cresterii
economice, desi mai lenta ca in 2004, cand saltul a fost
ntr-adevar iesit din comun. Grupul de experti al SAR
mizeaza pe o mica reducere a inflatiei si pe mentinerea
deficitelor in limite controlabile.

Evolutia bursei, poate cel mai imprevizibil indicator
din cei inclusi de SAR pe lista, da in mod firesc cea mai
mare marja de variatie a predictiilor: de la o crestere de
40% la una de 100%. Ambele cifre sunt, oricum, mult
peste dobanda depozitelor bancare sau a altor
instrumente financiare. Pe baza experientei anterioare,
SAR tinde sa considere aceste cifre ca realiste, chiar usor
conservatoare. Prognozele similare facute cu un an in
urma, in aproximativ aceeasi componenta a panelului de
experti, au supraestimat cu 1% rata inflatiei si deficitul
bugetar si au subestimat semnificativ (cu peste 3%)
cresterea economica, indicatorul-surpriza al anului 2004.
Controlarea deficitului bugetar si a deficitului de cont
curent va reprezenta principala dificultate economica in
2005.

Potrivit SAR, Guvernul va intampina si probleme legate
de evitarea riscului supraincalzirii economiei in urma
relaxarii fiscale, precum si de provocarea reprezentata de
cresterea productivitatii companiilor. Dificultati vor fi si la
aplicarea prevederilor relevante ale acquis-ului comunitar
referitoare de competitie, programare bugetara si
tribunalele comerciale. In ceea ce priveste liberalizarea
contului de capital, expertii SAR sunt de acord ca vor creste
intrarile de capital, ceea ce va duce la cresterea presiunilor
asupra aprecierii leului si accentuarii deficitului de cont
curent. SAR considera ca in acest moment CEC este mai
atractiva decat BCR pentru eventualii investitori (lichiditati,
retea extinsa), avand in vedere ca BCR este inca sub efectul
indeciziilor de pana acum legate de privatizare. Piata de
capital va fi folosita de Guvern pentru privatizari, dar nu va

la 35.000 lei la 265.000 lei in conditiile in care valoarea
nominala a actiunii a ramas 25.000 lei.

Aceasta evolutie ne-a incurajat sa facem o majorare de
capital prin aport de numerar care sa ne permita realizarea
Tntr-un timp mai scurt a programului de investitii care consta
n pregatirea societatii in vederea aderarii Romaniei la
Uniunea Europeana. Suntem congtienti ca fara o dotare
tehnica si tehnologica compatibila cu a societatilor similare
din Uniunea Europeana nu vom putea face fata impactului
din anul 2007. Propunerea a fost ca majorarea sa fie de 50
miliarde lei prin emisiunea a 2.000.000 de actiuni. Actiunea
s-a bucurat de succes si credem ca aceasta se datoreaza
cresterii increderii actionarilor ca investitile pe piata de
capital le pot aduce venituri mari si pot fi recuperate intr-o
perioada relativ scurta de timp.

I: In strategia de dezvoltare a societatii dumneavoastra
exista proiecte de viitor legate de piata de capital?

R: Experienta acumulata si reactia favorabila a pietei ne
ncurajeaza sa ne gandim la o noua majorare de capital sau
la 0 emisiune de obligatiuni care sa asigure realizarea intr-un
timp mai scurt a proiectelor pe care le avem in legatura cu
modernizarea societatii si integrarea ei in contextul european
al constructiilor de masini agricole.

I: Ce ati sfatui o societate comerciala care ar dori sa se
listeze?

R: Cred ca, in primul rand, orice societate ar trebui sa aiba in
vedere ca listarea pe o bursa inseamna transparent, deci o
preocupare permanenta pentru imbunatatirea propriilor
performante prin care sa convinga actionarii si potentialii
investitori ca aceasta poate constitui o investitie sigura si
rentabila si apoi sa se gandeasca la eventualele avantaje ce
potsa revinainvirtutea listarii. Mi-as permite in acest context
sa aduc in atentie un lucru pe care actionarii S.C. "Mecanica
Ceahlau" S.A. l-au inteles si anume ca important nu este
intotdeauna avantajul imediat ci mai important este ca
investitia sa fie sigura si avantajoasa pe o perioada mai
ndelungata de timp. In ultima instanta toti actionarii trebuie
sa inteleaga ca patrimoniul societatii este al lor iar cresterea
acestuia inseamna cregsterea averii proprii a fiecaruia dintre
ei.

oferi pachete semnificative de actiuni, ci cel mult pachete
minoritare. Analistii SAR spun ca, de regula, privatizarile
strategice nu se fac pe Bursa de Valori. Insa cerere de noi
companii "interesante" la bursa exista, asteptarea fiind
alimentata de declaratiile recente ale oficialilor din
Guvem.

* In primele 3 trimestre ale anului 2004, cresterea
economica a Romaniei s-a situat la un nivel ridicat, mult
peste estimarile initiale, dar a fost insotita de aceleasi
fenomene adverse resimtite in 2003. Printre acestea se
numara situarea la un nivel ridicat a consumului, pe fondul
majorarii pronuntate a salariului real, dar si accelerarea
procesului investitional, expansiunea exportului,
concomitent cu mentinerea unei dinamici superioare a
importurilor, cu efecte in adancirea deficitului comercial si,
implicit, in mentinerea la un nivel ridicat a deficitului de
cont curent, potrivit datelor prezentate de Comisia
Nationala de Prognoza, in Programul Economie de
Preaderare. in primele noud ale anului trecut, PIB-ul a
crescut cu 8,1% fata de aceeasi perioada din 2003, ca
urmare a majorarii cererii interne cu 10,3%. Factorii de
crestere economica au ramas aceiasi, respectiv consumul
individual efectiv al gospodariilor si formarea bruta de
capital fix. Masurile de politicdA macroeconomica au
determinat totusi o schimbare a raportului dintre
contributia cererii pentru consum si contributia cererii
pentru investitii la crearea PIB. Pe fondul imbunatatirii
mediului de afaceri si a caracterului functional al pietelor,
inclinatia spre investitii a agentilor economici, dar si a
populatiei s-a dezvoltat, iar fluxul de investitii straine s-a
intensificat, ceea ce a determinat aproape o dublare a
contributiei formarii brute de capital fix la cresterea reala
PIB (1,6% pe primele 3 trimestre din 2003 si 3,1% pe
primele 9 luni din 2004). La nivelul anului 2004, se
estimeaza o crestere a PIB cu 8,3% fata de 2003.
Cresterea consumului individual efectiv al populatiei, cu
9,8% pe primele 9 luni, a fost influentata mai mult de
cresterea veniturilor salariale corespunzator sporurilor de
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D-nul Marius Trif
Presedinte, CARPATICA Invest

Data de 1 Martie 2004 - prima zi in care cotatiile in timp real
furnizate de BVB nu au mai fost accesibile investitorilor decat
contra cost - a inregistrat 0 mare scadere a volumului
tranzactiilor la aproximativ o treime din media tranzactiilor
ultimei luni.

Valoarea tranzactiei din data de 01.03.2004 a fost de
5,5 milioane de euro fata de 13 milioane euro cat a fost media
zilnica din luna februarie.

Personal cred ca aceasta scadere a valorii tranzactiilor la
BVB nu are legatura cu intreruperea fumizarii datelor real time,

fiind vorba doar de o coincidenta si nimic mai mult. Daca
urmarim cu atentie evolutia actiunilor din acea perioada
constatam faptul ca anterior datei de 1 martie, pretul
actiunilor a scazut 2 zile consecutiv. Dupa cele 2 zile de
scadere cumparatorii au fost mai retinuti, asteptand probabil
o stabilizare a pretului in jurul unor valori mai mici, fapt ce a
condus la diminuarea tranzactiilor. Scaderea preturilor se
datoreaza si faptului ca o parte din investitori au inchis pozitii
n vederea marcdrii profitului la sfarsitul lunii, dupa o perioada
deosebit de buna din punct de vedere a cresterilor inregistrate.

Este adevarat ca am fost contactati de unii clienti pentru
a le furniza informatii mai complete despre cotatiile actiunilor,
dar nu s-a pus nici un moment problema de a renunta la
investitiile in actiuni. Dealtfel, cei care au timp sa urmareasca
aceste cotatii on line pe pagina web a BVB, de regula au
investitii relativ mici pe piata de capital.

Marii jucatori de pe piata investesc prin intermediul
brokerilor, cu care se consulta in luarea decizilor, iar societatea
noastra este pregatita sa ofere cotatii real time pentru toti
brokerii angajati, iar prin intermediul acestora tuturor clientilor
nostri.

in alta ordine de idei, consider c& acestd masura are darul
de a fideliza clientul in relatia sa cu un SSIF, fapt de natura sa
fie in avantajul clientilor, deoarece printr-o comunicare directa
cu brokerii lor, au acces la informatii avizate i profesioniste,
(ma refer aici la analiza tehnica, fundamentalg, etc.) care ii va
ajutain luarea celor mai bune decizii.

De altfel, rolul Bursei de Valori este acela de a asigura
desfasurarea in cele mai bune conditii a tranzactiilor si
nicidecum oferirea de informatii clientilor SSIF. n tarile cu
traditie din punct de vedere al pietelor de capital, acest tip de
informatie se poate obtine exclusiv de la intermediari care la
randul lor o obtin contra cost de la Bursa. O taxa de 50 USD
pentru a primii informatii real time o consider rezonabila si
cred ca orice investitor care are intr-adevar nevoie de acest tip
de informatie si-o poate permite.

Nu trebuie sa uitam ca BVB este o societate comerciala
pe actiuni care trebuie sa obtina un profit cerut de catre
actionari. Aceaste taxe fac parte din categoria venituri si nu pot
fi neglijate.

In concluzie, cred ci masurile luate de Bursa de Valori
Bucuresti sunt binevenite, nu au influentat si nu vor influenta
preturile si volumele de tranzactionare, raspund exact
cerintelor SSIF, principalii parteneri ai Bursei si contribuie la
apropierea pietei de capital romanesti de ceea ce se intampla
pe alte piete consacrate.

Societatea noastra intentioneaza ca in scurt timp, odata
cu lansarea propriei pagini web, sa ofere clientilor nostri
posibilitatea urmaririi cotatilor real time, bineninteles in
limitele contractului pe care il vom avea cu Bursa de Valori
Bucuresti. intr-o prim3 faza clientii au acces la aceste
informatii doar prin intermediul brokerilor nostri care le vor
pune la dispozitie toate datele de care au nevoie.

top 10 Societiti emitente - in functie de variatia lunara a pretului de referinta

BURSA DE VALORI BUCURESTI

Societatea

Pret la inceputul lunii

Pret la finele lunii

SIF 4 Muntenia

SIF 1 Banat - Crisana

SIF 3 Transilvania

ARTROM Slatina

SIF 2 Moldova

SINTEZA Oradea

MJ MAILLIS Romania
OLTCHIM Rm. Valcea

S.S.I.F BROKER Cluj-Napoca
BANCA TRANSILVANIA

BURSA ELECTRONICA RASDAQ

Societatea

(lei/actiune)

7.350
11.900
13.700
32.000
10.400

3.5650
31.000

3.340
40.100
12.400

Pret la inceputul lunii

Pret la finele lunii

(lei/actiune) ariatelce)
10.700 45,58
16.100 35,29
18.300 33,58
42.500 32,81
13.600 30,77

4.600 29,58
40.000 29,03
4.020 20,36
47.900 19,45
14.600 17,74

Variatie (%)

COMPANIA DE REMORCARE MARITIMA COREMAR * Constanta

GRUPUL IATSA * Pitesti ( Cat.ll)

ROMCARBON Buzau ( Cat.Il)

INDUSTRIA LAPTELUI DAMBOVI]’A * Targoviste
ALBALACT Alba-lulia

NEPTUN-OLIMP Constanta

STIROM * Bucuresti

LAFARGE AGREGATE si BETOANE * Bucuresti
ILEFOR * Tg. Mures ( Cat.l)

AKER BRAILA * (Santierul Naval) (Cat.l)

* societati BER tranzactionate pe platforma tehnica a BVB

macroeconomie pe scurt -

productie obtinute, dar in concordanta cu cresterea
productivitatii muncii.

Pentru anul 2004, se estimeaza ca acest consum
individual efectiv al populatiei isi va mentine cresterea
pronuntata, in special datorita cresterii semnificative a
cumpararilor de marfuri (13%). Consumul colectiv efectiv
al administratiei publice in primele trei trimestre din 2004
s-a majorat cu 4,3% fata de perioada similara a anului
trecut, indeosebi datorita cheltuielilor suplimentare
efectuate pentru organizarea alegerilor locale.

Finantarea investitiilor a fost asigurata, in principal,

(lei/actiune)

(lei/actiune)

9.000 15.000 66,67
42.000 70.000 66,67
50.000 80.000 60,00
57.500 84.000 46,09
13.000 18.000 38,46

900 1.200 33,33
198.000 260.000 31,31
110.000 141.000 28,18

4.900 6.250 27,55

76.500 95.000 24,18

continuare

din surse financiare proprii si imprumutate, din intrari de
capital sub forma de investitii straine directe si fonduri cu
caracter nerambursabil. La nivelul anului 2004, cresterea
formarii brute de capital fix este estimata sa ajunga la
14%. Ca rezultat al evolutiei comertului exterior, in primele
9 luni, precum si al cresterii puternice a cererii interne,
exportul net a avut o contributie negativa (3%) la cresterea
PIB. Pe intregul an tendintele s-au mentinut, cererea
interna inregistrand o crestere cu aproape 11%, in timp ce
contributia negativa a exportului net s-a amplificat (3,5%).
Cea mai mare contributie la cresterea reala a PIB au avut-

o serviciile, fapt care sustine stabilitatea macroeconomica
si caracterul sustenabil al cresterii economice, potrivit PEP.
Senviciile au crescut cu 6%, ceea ce inseamna o contributie
la cresterea reala a PIB de 2,7%. A doua ramura care a
contribuit semnificativ a fost agricultura, cu o crestere a
valorii adaugate brute de 19,7% si o contributie la
cresterea economica de 2,1%. Pe intregul an 2004,
serviciile isi vor consolida contributia la cresterea PIB (3%),
fiind urmate de sectorul secundar, cu o contributie de 2%.
Industria va contribui cu 1,7% la cresterea economica.




RLLVDIAIL)

Pietele de capital din regiunea central-rasariteana a
Europei si-au pastrat atractivitatea si in luna februarie a
acestui an, o luna favorabilad investitiilor, in care indicii
principali ai acestor piete au cunoscut cresteri
spectaculoase, ocazie cu care au stabilit noi maxime
istorice. Diferenta consta insa in faptul c&, daca in ianuarie
piata de capital din Romania aducea cele mai mari
beneficii investitorilor, in luna februarie aceasta piata, desi
a crescut, a fost devansata de cresterile spectaculoase
inregistrate in tari ca Slovacia, Bulgaria sau Ungaria. In
Romania, la BVB au existat si perioade de scaderi
semnificative si de stagnari ale pietei, iar la BER s-a impus
o tendinta de ugoara scadere, in timp ce i celelalte tari din
regiune, pietele bursiere au cunoscut un sir aproape
neintrerupt de cregteri.

Cu o evolutie modesta in ianuarie, bursa din Slovacia
se detaseaza in a doua luna din acest an la nivelul
cresterilor celor mai importanti emitenti. Astfel, indicele
celor mai lichide companii, SAX, a crescut fata de ianuarie
cu 33,75%, remarcabil fiind faptul ca doar intr-o singura zi
a scazut, si atunci cu o mica amploare. Societatile cu cea
mai mare capitalizare bursiera si astfel cu cea mai mare
pondere in SAX, au cunoscut evolutii spectaculoase:
rafinaria Slovnaft a inregistrat o apreciere de 39% a
cursului, actiunile emise de banca VUB au urcat cu 35%, iar
cu peste 81% au crescut actiunile OTP Banka Slovensko,
subsidiara slovaca a bancii maghiare. Capitalizarea pietei a
ajuns la peste 5,6 miliarde USD, in crestere cu 18,3% fata
de luna ianuarie. Comparativ cu perioada similara din
2004, indicele SAX a crescut cu aproape 150%, relevand
atat faptul ca anul 2004 a fost unul excelent pentru piata
slovaca de capital, cat si ca aceasta evolutie a fost
continuata cu brio in primele doua luni ale acestui an.

0 evolutie similara a inregistrat si bursa din Bulgaria,
unde indicele SOFIX a crescut cu aproape 27%, stabilind un
nou maxim istoric deasupra pragului de 900 de puncte. In
acest an indicele a urcat cu 45%, iar fata de aceeasi
perioada a anului trecut cu aproape 100%. Primele zile ale
lunii au fost zile de scadere, insa ulterior, pana lafinal, piata
s-anscris pe o panta de crestere sustinuta, la vecinii nogtri
din sud.

0 piata de capital mult mai stabila, cum e cea din
Ungaria, a cunoscut de asemenea o evolutie foarte buna in
februarie, dupa ce in luna precedenta crescuse usor.
Indicele BUX a avut putine zile de scadere, in timp ce in
unele sedinte de crestere a Inregistrat salturi remarcabile,
astfel incat in luna februarie a urcat cu 18,2%, depasind
pragul de 18.000 de puncte si stabilind un nou maxim
istoric deasupra acestuia. In primele doua luni ale acestui
an piata bursiera maghiara a realizat jumatate din

alternative de investitii

Posibilitati de investire

Plasamente in EURO

Plasamente in USD

Plasamente pe piata interbancara (BUBID)
Plasamente in actiuni cotate la BVB

(actiuni SIF Muntenia)

Plasamente in actiuni cotate la BVB

(actiuni Amonil Slobozia)

Plasamente in actiuni cotate la B.E. RASDAQ
(actiuni Compania de Remorcare Maritima Coremar)
Plasamente in actiuni cotate la B.E. RASDAQ
(actiuni NEPTUN Campina)

(www.bvb.ro) si BER (www.rasd.ro).

Tara Valoare trz. (mil. usp)
Slovacia 12,65
Bulgaria 104,2
Ungaria 2.348,17
Romania-BVB 350,95
Rep. Ceha 3.302,9
Romania-BER 48,7

cresterea anului 2004, in conditiile in care BUX a urcat cu
aproape 25%, fatd de cresterea de 57% de anul trecut.
Sedinta din 25 februarie a fost cea mai buna a lunii, atunci
indicele urcand cu 4,5%. Actiuni lichide cum ar fi MOL, OTP
sau Richter au inregistrat cresteri de 4-5% la nivelul
cursurilor. In ansamblu, la bursa din Budapesta s-au
derulat in februarie tranzactii in valoare de peste 2,34
miliarde USD, cu aproape 70% mai mult decat luna trecuta.

Pentru pietele de capital din Polonia si Republica
Ceha, luna februarie a insemnat cresteri semnificative la
nivelul principalelor companii listate, dupa ce traversasera
0 luna ianuarie mai modesta. In Polonia piata chiar a
nregistrat o ugoara scadere, ca atare in februarie indicele
cel mai reprezentativ, WIG20, a crescut cu 10,9%, mai mult
decatin Rep. Ceha, unde PX50 a consemnat o apreciere de
9,5%. Indicele polonez a trecut de pragul simbolic de 2.000
puncte, dupa unele cresteri ceva mai mari la jumatatea
lunii, in timp ce PX50 s-a apropiat foarte mult de acest prag
(peste care de altfel avea sa se stabilizeze in luna martie).
Piata poloneza de capital nu s-a bucurat insa la finalul
anului trecut de aceeasi crestere ca in Cehia, astfel incat
indicele ei reprezentativ inregistreaza la finalul lunii
februarie o crestere de 21% fata de perioada similara de
anul trecut, comparativ cu 55% cat a crescut bursa
pragheza in acest interval de timp. Valoarea totala de
tranzactionare a crescut Tn luna februarie cu circa 15% in
Rep. Ceha, la peste 3,3 miliarde USD, cu 0 medie zilnica de
150 milioane USD, aproape jumatate din cat s-a rulat la
BVB in aceasta luna. Cea mai mare crestere de curs au
Tnregistrat-o actiunile Unipetrol, compania nationala de
petrol si gaze, crestere de 37,8%.

Daca in ianuarie Bursa de Valori Bucuresti inregistra
cea mai buna evolutie din regiune, in luna februarie nu a
mai fost asa. Piata a crescut, fiind atinse maxime istorice de
tranzactionare pentru mai multi emitenti, insa dinamica nu
afost la fel de buna. Indicele BET a mai castigat 10,3% fata
de luna anterioara, iar fata de perioada similard a anului
trecut prezinta o crestere de peste 141%. Tendinta generala

Posibilitatea de economisire este dublata intr-o economie de piata, de posibilitatea de investire pe pietele financiare. Putem
economisi si proteja economiile depunandu-le intr-un cont curentintr-o banca, sau putem face mai multin ceea ce priveste protectia
economiilor noastre: putem depune economiile intr-un cont bancar la termen (imprumutand astfel banca la care am deschis contul),
putem achizitiona titluri emise de stat imprumutand bugetul de stat), putem achizitiona obligatiuni corporative imprumutand astfel
o societate comerciala care apeleaza astfel la economiile populatiei), sau putem achizitiona actiuni la bursa (in scopul de a beneficia
de dividende, ca proprietari ai unei particle din compania ale carei actiuni le-am cumparat sau in scopul de a le revinde la un pret
mai bun), tip de investitie care nefiind lipsita de risc, poate aduce totusi, cele mai mari castiguri, in conditiile unei selectii inspirate.

Castig lunar Castig (pierdere)
procentual lunar la 10 mil. lei investiti
-2,92% -292.000
-4,58% -458.000
0,69% 69.000
45,58% 4.558.000
-33,40% -3.340.000
66,67% 6.667.000
-54,54% -5.454.000

Pentru a sti unde si cand sa investim trebuie sa avem suficiente informatii despre societatile cotate si cunostinte economice
suficiente pentru a interpreta informatiile pe care le detinem. Pentru a lua legatura cu specialistii SSIF, consultati site-urile BVB

piata de capital din Romania vs. piete de capital din zona Central si Est Europeana

Indice Variatie lunara
SAX (442,01) +33,75%
SOFIX (907,58) +26,96%
BUX (18.382,6) +18,20%
BET (6.225,85) +10,29%
PX50 (1.199,9) +9,46%
RASDAQ-C (2.051,87) -2,40%

a fost pozitiva, insa, spre deosebire de cazurile anterior
prezentate, au existat zile de scaderi putermice. 8 si 9
februarie au fost astfel de zile, in care indicele BET de
exemplu a acumulat o scadere de aproape 10%. Aceasta
depreciere a fost recuperata ulterior, iar trendul pozitiv a
fost reluat, astfel incat la finalul sedintei din 24 februarie
BET stabilea un nou maxim istoric, de 6.525,08 puncte.
Activitatea bursiera a fost mai intensa, fapt reflectat atat in
cresterea valorii totale de tranzactionare, la 351 milioane
USD cat si a capitalizarii pietei, la 18,1 miliarde USD. Cu
rulaje de peste 50 milioane USD, Banca Transilvania si
Rompetrol Rafinare au fost cele mai tranzactionate
societati, iar Banca Transilvania, cu o pondere importanta
n indicele BET, a avut o evolutie foarte buna, cursul urcand
cu peste 20%.

Bursa Electronica RASDAQ este singura pentru care
luna februarie a fost una de scadere, desi aceasta scadere
nu a avut o amploare mare. Indicele compozit Rasdag-C a
scazut, de exemplu, cu 2,4% fata de ianuarie, luna in care
crescuse cu peste 18%. Valoarea totala de tranzactionare a
depasit 48 milioane USD, putin mai mult decat in luna
trecutd, iar cel mai tranzactionat emitent, dintre cei cu
lichiditate mare, a fost tot Socep Constanta, cu un rulaj de
peste 3 milioane USD.

Nu s-au derulat decat trei oferte publice, in valoare de
circa 3 milioane USD, cea mai mare pentru Infor Galati, prin
care Profiland SRL Galati a achizitionat un pachet de 63%
din numarul total de actiuni ale emitentului. O serie
ntreaga de tranzactii speciale s-au derulat cu actiuni emise
de Biofarm Bucuresti, in luna februarie, actionarul Robert
Ferran si-a lichidat detinerile, astfel incatin intreaga luna s-
a transferat un numar de actiuni reprezentand peste 24%
din capitalul social al producatorului de medicamente.

Analiza realizata de Prime Transaction.

NOTA: Acest material nu poate fi preluat, integral sau partial, in alte
surse media, fara acceptul scris al S.S.I.F. Prime Transaction.
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Termeni de folosire
si limite de responsabilitate

Informatiile, metodele si materialele publicate in
acest buletin sunt prezentate in scop informativ si nu
pot fi folosite sau considerate ca sugestie de a
actiona in baza lor, nici ca fundament al unei decizii
de investitii. BVB si BER nu-si asuma respon-
sabilitatea pentru eventualele obligatii sau pierderi
rezultate in urma folosirii informatiilor prezentate in
acest buletin informativ si recomanda investitorilor sa
se adreseze persoanelor specializate cu privire la
evaluarea oricarui tip de valoare mobiliara, indice,
raport, opinie, sfat sau alt continut al publicatiei.




