
* Rata dobânzii pe pia]a interbancar\. Sursa: Banca Na]ional\ a României** Infla]ie. Sursa: Institutul Na]ional de Statistic\ [i Studii Economice*** Co[ valutar = ansamblul anumitor valute, `ntr-o anumit\ pondere, valute al c\ror curs a rezultat din tranzac]iile interbancare. Sursa: Banca Na]ional\ a României

1. Produsul Intern Brut (varia]ie procentual\ prognozat\ fa]\ de anul anterior) 8,3%2. Rata dobânzilor pe pia]a interbancar\* (BUBID la 31 ianuarie 2005: 8,31%) 0,69%3. Infla]ie** (a înregistrat o u[oar\ sc\dere de la 0,8% în ianuarie la 0,6% în februarie 2005) 0,6%4. Randamentul co[ului valutar*** (25% USD [i 75% EURO) - sfâr[itul lunii februarie fa]\ de sfâr[itul lunii ianuarie -3,33%5. Evolu]ia valorii tranzac]ionate la BVB în luna februarie fa]\ de ianuarie 2005 22,78%6. Evolu]ia capitaliz\rii bursiere la sfâr[itul lunii februarie fa]\ de ianuarie 2005 15,35%7. Randamentul co[ului indicelui bursier BET la sfâr[itul lunii februarie fa]\ de ianuarie 2005 10,29%8. Evolu]ia valorii tranzac]ionate la BER în luna februarie 2005 fa]\ de ianuarie 2005 1,02 %9. Evolu]ia capitaliz\rii BER la sfâr[itul lunii februarie fa]\ de ianuarie 2005 -3,14 %10. Randamentul co[ului indicelui bursier RAQ I la sfâr[itul lunii februarie fa]\ de ianuarie 2005 -8,64%
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evolu]ia lunar\ a pie]ei comparativ cu indicatorii macroeconomici

Cu ocazia începerii tranzac]ion\rii ac]iuniloremise de SSIF Broker Cluj-Napoca, [edin]a detranzac]ionare din data de 4 februarie 2005 a fostdeschis\ de c\tre dl. Prof. Universitar, Dr. PetruPrunea, Pre[edinte al SSIF Broker. Activitateaprincipal\ desf\[urat\ de SSIF Broker Cluj-Napocaeste intermedierea tranzac]iilor financiare [iadministrarea fondurilor. SSIF Broker Cluj a lansat o ofert\ public\ ini]ial\primar\ de v#nzare de ac]iuni (IPO) `n perioada 25oct - 19 nov 2004. SSIF Broker este prima societatede servicii de investi]ii financiare deschis\ dinRom#nia. Destina]ia fondurilor atrase o reprezint\finan]area programelor de investi]ii ale unor societ\]icomerciale din ]ara noastr\, `n cadrul obiectivului deoferire a serviciilor de investment banking de c\tresocietatea emitent\. SSIF Broker este o societate deservicii de investi]ii financiare de retail din Rom#nia,`nfiin]at\ `n 1994 `n Cluj.Nr. Indicator Randamentul lunaral indicatorilor

BBUURRSSAA EELLEECCTTRROONNIICC|| RRAASSDDAAQQ ((BBEERR))IInnddiiccaattoorrii ddee ppiiaa]]\\::- valoarea total\ tranzac]ionat\ a fost de1.336,88 miliarde lei. Valoarea mediezilnic\ de tranzac]ionare în luna februarie afost de 66,84 miliarde lei. - num\r de titluri tranzac]ionate: 602- num\rul tranzac]iilor: 20.396- capitalizarea bursier\ a fost de 91.200,5miliarde lei (3,3 miliarde USD; 2,5 miliardeEUR). - indici bursieri:• RAQ Compozit: 2.051,87 puncte (însc\dere cu 2,4% fa]\ de luna precedent\)• RAQ I: 2.277,38 puncte (în sc\dere cu8,64% fa]\ de luna precedent\)• RAQ II: 3.843,50 puncte (în cre[tere cu2,61% fa]\ de luna precedent\)NNoouutt\\]]ii lleeggiissllaattiivvee::• Instruc]iunea nr. 1/2005 de modificare [icompletare a Instruc]iunii nr. 4/2004 privindunele m\suri tranzitorii în aplicarea Legii nr.297/2004 privind pia]a de capital. Aprobat\prin Ordinul CNVM nr. 4/03.02.2005.• Instruc]iunea nr. 2/2005 privind unele m\suripentru încadrarea societ\]ilor de investi]iifinanciare (SIF) în prevederile Legii nr.297/2004. Aprobat\ prin Ordinul CNVM nr.5/10.02.2005.

BBUURRSSAA DDEE VVAALLOORRII BBUUCCUURREE{{TTII ((BBVVBB))PPeerrffoorrmmaann]]ee ddee ppiiaa]]\\:: Evolu]ia indicatorilorBursei de Valori Bucure[ti în luna februarie a fost încre[tere fa]\ de luna precedent\:• valoarea total\ tranzac]ionat\ (ac]iuni [iobliga]iuni) a fost de 9.983,22 miliarde lei,înregistrând o cre[tere cu 22,78% fa]\ de lunaanterioar\. Valoarea medie zilnic\ detranzac]ionare în luna februarie a fost de 499,16miliarde lei, înregistrând o cre[tere cu 28,92%fa]\ de luna anterioar\;• num\rul de titluri tranzac]ionate a fost de2.087.419.146, înregistrând o sc\dere cu21,03% fa]\ de luna anterioar\; media zilnic\ atitlurilor tranzac]ionate a fost de 104.370.957;• num\rul tranzac]iilor înregistrate în februarie afost de 120.603, înregistrând o cre[tere cu14,13% fa]\ de luna anterioar\; media zilnic\ anum\rului de tranzac]ii a fost de 6.030(+19,84% fa]\ de luna anterioar\);• capitalizarea bursier\ a fost de 497.368,41miliarde lei, înregistrând o cre[tere cu 15,35%fa]\ de luna anterioar\;• to]i indicii bursieri au înregistrat evolu]ii pozitivefa]\ de finele lunii trecute, to]i indicii atingândmaxime istorice. Astfel în data de 28 februarieindicii înregistrau urm\toarele valori:- BET: 6.225,85 puncte reprezentând ocre[tere cu 10,29%;- BET-C: 3.914,34 puncte reprezentând ocre[tere cu 8,25%;- BET - FI: 31.837,73 puncte reprezentând ocre[tere cu 35,94%.
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• Agen]ia de evaluare financiar\ Standard & Poor'sRatings Services a îmbun\t\]it perspectiva asociat\ratingului de ]ar\ al României de la stabil la pozitiv. În acela[i timp, ratingul "BB+" pentru datoria petermen lung în valut\ a României, respectiv "BBB-" pentrudatoria pe termen lung în moned\ local\ au fostreafirmate, ca [i ratingul "B" pentru datoria pe termenscurt în valut\, respectiv "A-3" pentru datoria pe termenscurt în moned\ local\, informeaz\ un comunicat dinpartea agen]iei de rating."Îmbun\t\]irea perspectivei se bazeaz\ peangajamentul noului guvern de a accelera reformeleeconomice [i institu]ionale ale României, ceea ce vaconduce la consolidarea perspectivelor României de aadera la UE la data fixat\ pentru 2007. În acela[i timp,este foarte probabil ca evolu]iile bugetare s\ seîmbun\t\]easc\ comparativ cu estim\rile anterioare, înciuda unei reforme radicale privind cota unic\ deimpozitare introdus\ de noul guvern la o zi dup\inaugurarea sa", a subliniat analistul S&P, MoritzKraemer.Potrivit S&P, stabilitatea macroeconomic\ aRomâniei s-a îmbun\t\]it semnificativ în ultimii ani. Înurma unei cre[teri economice considerabile, deficitulguvernamental (excluzând sectorul de stat) a sc\zut laaproximativ 1% din PIB în 2004 [i este foarte probabil s\ating\ un nivel similar [i în 2005. În plus, o politic\ fiscal\sus]inut\ [i consolidarea sectorului de stat vor conduce lamen]inerea datoriei guvernamentale sub nivelul de 30%din PIB pân\ la finele lui 2010. În sfâr[it, infla]ia a sc\zutsub nivelul de 10% la finele lui 2004, iar ]inta oficial\ deinfla]ie pentru 2005 ar urma s\ conduc\ la eliminareapresiunilor infla]ioniste.• Principalii indicatori macroeconomici vor avea oevolu]ie pozitiv\ în 2005, se arat\ în Raportul asupraGuvern\rii - 2005, realizat de Societatea Academic\Român\ (SAR).

Conform raportului, PIB va avea o cre[tere de 6,2%,rata infla]iei va atinge 8%, deficitul de cont va ajunge la6,5%, deficitul bugetar la 1,4% iar indicele bursier BET vacre[te cu 62%.  SAR preconizeaz\ o continuare a cre[teriieconomice, de[i mai lent\ ca în 2004, când saltul a fostîntr-adev\r ie[it din comun. Grupul de exper]i al SARmizeaz\ pe o mic\ reducere a infla]iei [i pe men]inereadeficitelor în limite controlabile. Evolu]ia bursei, poate cel mai imprevizibil indicatordin cei inclu[i de SAR pe list\, d\ în mod firesc cea maimare marj\ de varia]ie a predic]iilor: de la o cre[tere de40% la una de 100%. Ambele cifre sunt, oricum, multpeste dobânda depozitelor bancare sau a altorinstrumente financiare. Pe baza experien]ei anterioare,SAR tinde s\ considere aceste cifre ca realiste, chiar u[orconservatoare. Prognozele similare f\cute cu un an înurm\, în aproximativ aceea[i componen]\ a panelului deexper]i, au supraestimat cu 1% rata infla]iei [i deficitulbugetar [i au subestimat semnificativ (cu peste 3%)cre[terea economic\, indicatorul-surpriz\ al anului 2004.Controlarea deficitului bugetar [i a deficitului de contcurent va reprezenta principala dificultate economic\ în2005.Potrivit SAR, Guvernul va întâmpina [i probleme legatede evitarea riscului supraînc\lzirii economiei în urmarelax\rii fiscale, precum [i de provocarea reprezentat\ decre[terea productivit\]ii companiilor. Dificult\]i vor fi [i laaplicarea prevederilor relevante ale acquis-ului comunitarreferitoare de competi]ie, programare bugetar\ [itribunalele comerciale. În ceea ce prive[te liberalizareacontului de capital, exper]ii SAR sunt de acord c\ vor cre[teintr\rile de capital, ceea ce va duce la cre[terea presiunilorasupra aprecierii leului [i accentu\rii deficitului de contcurent. SAR consider\ c\ în acest moment CEC este maiatractiv\ decât BCR pentru eventualii investitori (lichidit\]i,re]ea extins\), având în vedere c\ BCR este înc\ sub efectulindeciziilor de pân\ acum legate de privatizare. Pia]a decapital va fi folosit\ de Guvern pentru privatiz\ri, dar nu va

oferi pachete semnificative de ac]iuni, ci cel mult pacheteminoritare. Anali[tii SAR spun c\, de regul\, privatiz\rilestrategice nu se fac pe Bursa de Valori. Îns\ cerere de noicompanii "interesante" la burs\ exist\, a[teptarea fiindalimentat\ de declara]iile recente ale oficialilor dinGuvern.• În primele 3 trimestre ale anului 2004, cre[tereaeconomic\ a României s-a situat la un nivel ridicat, multpeste estim\rile ini]iale, dar a fost înso]it\ de acelea[ifenomene adverse resim]ite în 2003. Printre acestea senum\r\ situarea la un nivel ridicat a consumului, pe fondulmajor\rii pronun]ate a salariului real, dar [i accelerareaprocesului investi]ional, expansiunea exportului,concomitent cu men]inerea unei dinamici superioare aimporturilor, cu efecte în adâncirea deficitului comercial [i,implicit, în men]inerea la un nivel ridicat a deficitului decont curent, potrivit datelor prezentate de ComisiaNa]ional\ de Prognoz\, în Programul Economie dePreaderare. În primele nou\ ale anului trecut, PIB-ul acrescut cu 8,1% fa]\ de aceea[i perioad\ din 2003, caurmare a major\rii cererii interne cu 10,3%. Factorii decre[tere economic\ au r\mas aceia[i, respectiv consumulindividual efectiv al gospod\riilor [i formarea brut\ decapital fix. M\surile de politic\ macroeconomic\ audeterminat totu[i o schimbare a raportului dintrecontribu]ia cererii pentru consum [i contribu]ia cereriipentru investi]ii la crearea PIB. Pe fondul îmbun\t\]iriimediului de afaceri [i a caracterului func]ional al pie]elor,inclina]ia spre investi]ii a agen]ilor economici, dar [i apopula]iei s-a dezvoltat, iar fluxul de investi]ii str\ine s-aintensificat, ceea ce a determinat aproape o dublare acontribu]iei form\rii brute de capital fix la cre[terea real\PIB (1,6% pe primele 3 trimestre din 2003 [i 3,1% peprimele 9 luni din 2004). La nivelul anului 2004, seestimeaz\ o cre[tere a PIB cu 8,3% fa]\ de 2003.Cre[terea consumului individual efectiv al popula]iei, cu9,8% pe primele 9 luni, a fost influen]at\ mai mult decre[terea veniturilor salariale corespunz\tor sporurilor de

macroeconomie pe scurt

Î: V\ rug\m s\ comenta]i avantajele cot\rii societ\]iidumneavoastr\ la Bursa Electronic\ RASDAQ?R: S.C. "Mecanica Ceahl\u" S.A. este cotat\ la BursaElectronic\ RASDAQ din luna martie 2002. Cotarea oric\reisociet\]i la burs\ consider c\ aduce multe avantaje,îndeosebi prin transparen]a pe care aceasta o implic\. Esteposibil ca unii ac]ionari [i chiar conduc\tori de societ\]icomerciale s\ nu vad\ în aceasta un fapt deosebit. În ceea cene prive[te îns\, am considerat [i cu atât mai mult în prezent,consider\m c\ a fi cotate la burs\ ac]iunile unei societ\]iconstituie un fapt benefic atât pentru ac]ionari cât [i pentrupoten]ialii investitori [i colaboratori. Pentru noi prezentareac\tre C.N.V.M. [i pia]\ a rapoartelor curente, trimestriale,semestriale sau anuale constituie un bun prilej pentru aaduce la cuno[tin]\ tuturor ac]ionarilor interesa]i cât [ipoten]ialilor investitori [i colaboratori atât rezultatele munciinoastre cât [i problemele cu care ne confrunt\m. Bursa neînlesne[te practic dialogul [i comunicarea cu to]i ceiinteresa]i, cu pia]a în ansamblul ei. Oricine dore[te s\ ne

cunoasc\ poate accesa site-ul  Bursei Electronice RASDAQ,(simbolul societ\]ii, MECF) [i poate vizualiza datele care îlintereseaz\.Î: Cum a influen]at listarea pe Bursa Electronic\ RASDAQperforman]ele [i strategia societ\]ii?R: Desigur nu ne este indiferent ceea ce prezent\m CNVM [iBursei. De aceea, ne-am str\duit ca an de an rezultatelefirmei s\ fie tot mai bune [i acestea se reg\sesc în cifra deafaceri, volumul vânz\rilor la export, în productivitatea muncii[i în al]i indicatori. Cum, pân\ la urm\, întreaga activitate seoglinde[te în profit am c\utat ca an de an  [i acesta s\înregistreze cre[teri semnificative. Astfel, dac\ în anul 1999profitul net realizat de Mecanica Ceahl\u era de 46 milioanelei, în anul 2000 acesta s-a cifrat la 4,7 miliarde lei, în 2001la aproape 10 miliarde lei, în 2002 la 17,5 miliarde lei, iar în2003 la peste 22 miliarde lei. O evolu]ie semnificativ\ aînregistrat [i dividendul brut pe ac]iune acordat ac]ionarilorcare pentru  anul  2000 a  fost de 1.449 lei, pentru anul 2001aproximativ 2.650 lei, pentru anul 2002 peste 5.816 lei iarpentru anul 2003 peste 1.706 lei. Desigur [i pentru anul2003  s-ar fi putut acorda un dividend mai mare, dar Consiliulde Administra]ie a propus, iar ac]ionarii au aprobat ca o partemai mare din profit s\ r\mân\ la dispozi]ia firmei pentru a fireinvestit. Trebuie s\ v\ spun c\ ne bucur\ nespus acest lucru.Faptul c\ ac]ionarii au în]eles c\ este în interesul lor s\ lase ladispozi]ia societ\]ii o parte din profit a permis ca societateas\ fac\ investi]ii care, dac\ în anul 1999 au fost de 661milioane lei, în anul 2000 acestea s-au situat la 469 milioanelei, în 2001 la circa 3,2 miliarde lei, în anul 2002 la 29,6miliarde lei, iar în anul 2003 la peste 37 miliarde lei. {i în anul2004 societatea noastr\ a înregistrat rezultate bune, a[a cumse poate vedea în datele preliminare care au fost dejatransmise bursei, prezentate pe site-ul acesteia.Î: Care a fost reac]ia pie]ei în leg\tur\ cu sc\dereadividendului acordat ac]ionarilor pentru anul 2003 ?R: Referitor la întrebarea dumneavoastr\ trebuie s\ v\ spunc\ pia]a a fost receptiv\ la demersurile [i ac]iunile societ\]ii.Contrar unor previziuni potrivit c\rora acordarea unui dividendmai mic ar descuraja pe unii ac]ionari, în anul care a trecut,evolu]ia ac]iunilor societ\]ii noastre a fost deosebit defavorabil\, valoarea unei ac]iuni crescând în cursul anului de

la 35.000 lei la 265.000 lei în condi]iile în care valoareanominal\ a ac]iunii a r\mas 25.000 lei.Aceast\ evolu]ie ne-a încurajat s\ facem o majorare decapital prin aport de numerar care s\ ne permit\ realizareaîntr-un timp mai scurt a programului de investi]ii care const\în preg\tirea societ\]ii în vederea ader\rii României laUniunea European\. Suntem con[tien]i c\ f\r\ o dotaretehnic\ [i tehnologic\ compatibil\ cu a societ\]ilor similaredin Uniunea European\ nu vom putea face fa]\ impactuluidin anul 2007. Propunerea a fost ca majorarea s\ fie de 50miliarde lei prin emisiunea a 2.000.000 de ac]iuni. Ac]iuneas-a bucurat  de succes [i credem c\ aceasta se datoreaz\cre[terii încrederii ac]ionarilor c\ investi]iile pe pia]a decapital le pot aduce venituri mari [i pot fi recuperate într-operioad\ relativ scurt\ de timp.Î: În strategia de dezvoltare a societ\]ii dumneavoastr\exist\ proiecte de viitor legate de pia]a de capital?R: Experien]a acumulat\ [i reac]ia favorabil\ a pie]ei neîncurajeaz\ s\ ne gândim la o nou\ majorare de capital saula o emisiune de obliga]iuni  care s\ asigure realizarea într-untimp mai scurt a proiectelor pe care le avem în leg\tur\ cumodernizarea societ\]ii [i integrarea ei în contextul europeanal construc]iilor de ma[ini agricole.Î: Ce a]i sf\tui o societate comercial\ care ar dori s\ selisteze?R: Cred c\, în primul rând, orice societate ar trebui s\ aib\ învedere c\ listarea pe o burs\ înseamn\ transparen]\, deci opreocupare permanent\ pentru îmbun\t\]irea propriilorperforman]e prin care s\ conving\ ac]ionarii [i poten]ialiiinvestitori c\ aceasta poate constitui o investi]ie sigur\ [irentabil\ [i apoi s\ se gândeasc\ la eventualele avantaje cepot s\ revin\ în virtutea  list\rii. Mi-a[ permite în acest contexts\ aduc în aten]ie un lucru pe care ac]ionarii S.C. "MecanicaCeahl\u" S.A. l-au în]eles [i anume c\  important nu esteîntotdeauna avantajul imediat ci mai important este cainvesti]ia s\ fie sigur\ [i avantajoas\ pe o perioad\ maiîndelungat\ de timp. În ultim\ instan]\ to]i ac]ionarii trebuies\ în]eleag\ c\ patrimoniul societ\]ii este al lor iar cre[tereaacestuia înseamn\ cre[terea averii proprii a fiec\ruia dintreei. 

D-nul Ing. Toader DumitrachePre[edinte - Director General alS.C. "MECANICA CEAHL|U" S.A. PIATRA NEAM}
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SIF 4 Muntenia 7.350 10.700 45,58SIF 1 Banat - Cri[ana 11.900 16.100 35,29SIF 3 Transilvania 13.700 18.300 33,58ARTROM Slatina 32.000 42.500 32,81SIF 2 Moldova 10.400 13.600 30,77SINTEZA Oradea 3.550 4.600 29,58MJ MAILLIS România 31.000 40.000 29,03OLTCHIM Rm. Vâlcea 3.340 4.020 20,36S.S.I.F BROKER Cluj-Napoca 40.100 47.900 19,45BANCA TRANSILVANIA 12.400 14.600 17,74
BURSA DE VALORI BUCURE{TI
BURSA ELECTRONIC| RASDAQ
* societ\]i BER tranzac]ionate pe platforma tehnic\ a BVB

Societatea Pre] la începutul lunii Pre] la finele lunii Varia]ie (%)(lei/ac]iune) (lei/ac]iune)top 10 Societ\]i emitente - ^n func]ie de varia]ia lunar\ a pre]ului de referin]\

Data de 1 Martie 2004 - prima zi în care cota]iile în timp realfurnizate de BVB nu au mai fost accesibile investitorilor decâtcontra cost - a înregistrat o mare sc\dere a volumuluitranzac]iilor la aproximativ o treime din media tranzac]iilorultimei luni. Valoarea tranzac]iei din data de 01.03.2004 a fost de5,5 milioane de euro fa]\ de 13 milioane euro cât a fost mediazilnic\ din luna februarie. Personal cred c\ aceast\ sc\dere a valorii tranzac]iilor laBVB nu are leg\tur\ cu întreruperea furniz\rii datelor real time,

fiind vorba doar de o coinciden]\ [i nimic mai mult. Dac\urm\rim cu aten]ie  evolu]ia ac]iunilor din acea perioad\constat\m faptul c\ anterior datei de 1 martie, pre]ulac]iunilor a sc\zut 2 zile consecutiv. Dup\ cele 2 zile desc\dere cump\r\torii au fost mai re]inu]i, a[teptând probabilo stabilizare a pre]ului în jurul unor valori mai mici, fapt ce acondus la diminuarea tranzac]iilor. Sc\derea pre]urilor sedatoreaz\ [i faptului c\ o parte din investitori au închis pozi]iiîn vederea marc\rii profitului la sfâr[itul lunii, dup\ o perioad\deosebit de bun\ din punct de vedere a cre[terilor înregistrate.Este adev\rat c\ am fost contacta]i de unii clien]i pentrua le furniza informa]ii mai complete despre cota]iile ac]iunilor,dar nu s-a pus nici un moment problema de a renun]a lainvesti]iile în ac]iuni. Dealtfel, cei care au timp s\ urm\reasc\aceste cota]ii on line pe pagina web a BVB, de regul\ auinvesti]ii relativ mici pe pia]a de capital.Marii juc\tori de pe pia]\ investesc prin intermediulbrokerilor, cu care se consult\ în luarea decizilor, iar societateanoastr\ este preg\tit\ s\ ofere cota]ii real time pentru to]ibrokerii angaja]i, iar prin intermediul acestora tuturor clien]ilorno[tri.În alt\ ordine de idei, consider c\ acest\ m\sur\ are darulde a fideliza clientul în rela]ia sa cu un SSIF, fapt de natur\ s\fie în avantajul clien]ilor, deoarece printr-o comunicare direct\cu brokerii lor, au acces la informa]ii avizate [i profesioniste,(m\ refer aici la analiza tehnic\, fundamental\, etc.) care îi vaajuta în luarea celor mai bune decizii.

De altfel, rolul Bursei de Valori este acela de a asiguradesf\[urarea în cele mai bune condi]ii a tranzac]iilor [inicidecum oferirea de informa]ii clien]ilor SSIF. În ]\rile cutradi]ie din punct de vedere al pie]elor de capital, acest tip deinforma]ie se poate ob]ine exclusiv de la intermediari care larândul lor o ob]in contra cost de la Burs\. O tax\ de 50 USDpentru a primii informa]ii real time o consider rezonabil\ [icred c\ orice investitor care are într-adevar nevoie de acest tipde informa]ie [i-o poate permite.Nu trebuie s\ uit\m c\ BVB este o societate comercial\pe ac]iuni care trebuie s\ ob]in\ un profit cerut de c\treac]ionari. Aceaste taxe fac parte din categoria venituri [i nu potfi neglijate.În concluzie, cred c\ m\surile luate de Bursa de ValoriBucure[ti sunt binevenite, nu au influen]at [i nu vor influen]apre]urile [i volumele de tranzac]ionare, r\spund exactcerin]elor SSIF, principalii parteneri ai Bursei [i contribuie laapropierea pie]ei de capital române[ti de ceea ce se întâmpl\pe alte pie]e consacrate.Societatea noastr\ inten]ioneaz\ ca în scurt timp, odat\cu lansarea propriei pagini web, s\ ofere clien]ilor no[triposibilitatea urm\ririi cota]ilor real time, binenîn]eles înlimitele contractului pe care îl vom  avea cu Bursa de ValoriBucure[ti. Într-o prim\ faz\ clien]ii au acces la acesteinforma]ii doar prin intermediul brokerilor no[tri care le vorpune la dispozi]ie toate datele de care au nevoie.

COMPANIA DE REMORCARE MARITIM| COREMAR * Constan]a 9.000 15.000 66,67GRUPUL IATSA * Pite[ti ( Cat.II ) 42.000 70.000 66,67ROMCARBON Buz\u ( Cat.II ) 50.000 80.000 60,00INDUSTRIA LAPTELUI DÂMBOVI}A * Târgovi[te 57.500 84.000 46,09ALBALACT Alba-Iulia 13.000 18.000 38,46NEPTUN-OLIMP Constan]a 900 1.200 33,33STIROM * Bucure[ti 198.000 260.000 31,31LAFARGE AGREGATE [i BETOANE * Bucure[ti 110.000 141.000 28,18ILEFOR * Tg. Mure[ ( Cat.II ) 4.900 6.250 27,55AKER BR|ILA * ({antierul Naval) (Cat.I ) 76.500 95.000 24,18
Societatea Pre] la începutul lunii Pre] la finele lunii Varia]ie (%)(lei/ac]iune) (lei/ac]iune)

produc]ie ob]inute, dar în concordan]\ cu cre[tereaproductivit\]ii muncii. Pentru anul 2004, se estimeaz\ c\ acest consumindividual efectiv al popula]iei î[i va men]ine cre[tereapronun]at\, în special datorit\ cre[terii semnificative acump\r\rilor de m\rfuri (13%). Consumul colectiv efectival administra]iei publice în primele trei trimestre din 2004s-a majorat cu 4,3% fa]\ de perioada similar\ a anuluitrecut, îndeosebi datorit\ cheltuielilor suplimentareefectuate pentru organizarea alegerilor locale. Finan]area investi]iilor a fost asigurat\, în principal,
din surse financiare proprii [i împrumutate, din intr\ri decapital sub form\ de investi]ii str\ine directe [i fonduri cucaracter nerambursabil. La nivelul anului 2004, cre[tereaform\rii brute de capital fix este estimat\ s\ ajung\ la14%. Ca rezultat al evolu]iei comer]ului exterior, în primele9 luni, precum [i al cre[terii puternice a cererii interne,exportul net a avut o contribu]ie negativ\ (3%) la cre[tereaPIB. Pe întregul an tendin]ele s-au men]inut, cerereaintern\ înregistrând o cre[tere cu aproape 11%, în timp cecontribu]ia negativ\ a exportului net s-a amplificat (3,5%).Cea mai mare contribu]ie la cre[terea real\ a PIB au avut-

o serviciile, fapt care sus]ine stabilitatea macroeconomica[i caracterul sustenabil al cre[terii economice, potrivit PEP.Serviciile au crescut cu 6%, ceea ce înseamn\ o contribu]iela cre[terea real\ a PIB de 2,7%. A doua ramur\ care acontribuit semnificativ a fost agricultura, cu o cre[tere avalorii ad\ugate brute de 19,7% [i o contribu]ie lacre[terea economic\ de 2,1%. Pe întregul an 2004,serviciile î[i vor consolida contribu]ia la cre[terea PIB (3%),fiind urmate de sectorul secundar, cu o contribu]ie de 2%.Industria va contribui cu 1,7% la cre[terea economic\. 
macroeconomie pe scurt - continuare

D-nul Marius Trif Pre[edinte, CARPATICA Invest



Pentru a [ti unde [i când s\ investim trebuie s\ avem suficiente informa]ii despre societ\]ile cotate [i cuno[tin]e economicesuficiente pentru a interpreta informa]iile pe care le de]inem. Pentru a lua legatura cu speciali[tii SSIF, consulta]i site-urile BVB(www.bvb.ro) [i BER (www.rasd.ro).

pia]a de capital din România vs. pie]e de capital din zona Central [i Est European\

4

PIA}A DE CAPITALPIA}A DE CAPITALPie]ele de capital din regiunea central-r\s\ritean\ aEuropei [i-au p\strat atractivitatea [i în luna februarie aacestui an, o lun\ favorabil\ investi]iilor, în care indiciiprincipali ai acestor pie]e au cunoscut cre[terispectaculoase, ocazie cu care au stabilit noi maximeistorice. Diferen]a const\ îns\ în faptul c\, dac\ în ianuariepia]a de capital din România aducea cele mai maribeneficii investitorilor, în luna februarie aceast\ pia]\, de[ia crescut, a fost devansat\ de cre[terile spectaculoaseînregistrate în ]\ri ca Slovacia, Bulgaria sau Ungaria. ÎnRomânia, la BVB au existat [i perioade de sc\derisemnificative [i de stagn\ri ale pie]ei, iar la BER s-a impuso tendin]\ de u[oar\ sc\dere, în timp ce în celelalte ]\ri dinregiune, pie]ele bursiere au cunoscut un [ir aproapeneîntrerupt de cre[teri.Cu o evolu]ie modest\ în ianuarie, bbuurrssaa ddiinn SSlloovvaacciiaase deta[eaz\ în a doua lun\ din acest an la nivelulcre[terilor celor mai importan]i emiten]i. Astfel, indicelecelor mai lichide companii, SAX, a crescut fa]\ de ianuariecu 33,75%, remarcabil fiind faptul c\ doar într-o singur\ zia sc\zut, [i atunci cu o mic\ amploare. Societ\]ile cu ceamai mare capitalizare bursier\ [i astfel cu cea mai marepondere în SAX, au cunoscut evolu]ii spectaculoase:rafin\ria Slovnaft a înregistrat o apreciere de 39% acursului, ac]iunile emise de banca VUB au urcat cu 35%, iarcu peste 81% au crescut ac]iunile OTP Banka Slovensko,subsidiara slovac\ a b\ncii maghiare. Capitalizarea pie]ei aajuns la peste 5,6 miliarde USD, în cre[tere cu 18,3% fa]\de luna ianuarie. Comparativ cu perioada similar\ din2004, indicele SAX a crescut cu aproape 150%, relevândatât faptul c\ anul 2004 a fost unul excelent pentru pia]aslovac\ de capital, cât [i c\ aceast\ evolu]ie a fostcontinuat\ cu brio în primele dou\ luni ale acestui an.O evolu]ie similar\ a înregistrat [i bbuurrssaa ddiinn BBuullggaarriiaa,unde indicele SOFIX a crescut cu aproape 27%, stabilind unnou maxim istoric deasupra pragului de 900 de puncte. Înacest an indicele a urcat cu 45%, iar fa]\ de aceea[iperioad\ a anului trecut cu aproape 100%. Primele zile alelunii au fost zile de sc\dere, îns\ ulterior, pân\ la final, pia]as-a înscris pe o pant\ de cre[tere sus]inut\, la vecinii no[tridin sud.O pia]\ de capital mult mai stabil\, cum e cea dinUUnnggaarriiaa, a cunoscut de asemenea o evolu]ie foarte bun\ înfebruarie, dup\ ce în luna precedent\ crescuse u[or.Indicele BUX a avut pu]ine zile de sc\dere, în timp ce înunele [edin]e de cre[tere a înregistrat salturi remarcabile,astfel încât în luna februarie a urcat cu 18,2%, dep\[indpragul de 18.000 de puncte [i stabilind un nou maximistoric deasupra acestuia. În primele dou\ luni ale acestuian pia]a bursier\ maghiar\ a realizat jum\tate din

cre[terea anului 2004, în condi]iile în care BUX a urcat cuaproape 25%, fa]\ de cre[terea de 57% de anul trecut.{edin]a din 25 februarie a fost cea mai bun\ a lunii, atunciindicele urcând cu 4,5%. Ac]iuni lichide cum ar fi MOL, OTPsau Richter au înregistrat cre[teri de 4-5% la nivelulcursurilor. În ansamblu, la bursa din Budapesta s-auderulat în februarie tranzac]ii în valoare de peste 2,34miliarde USD, cu aproape 70% mai mult decât luna trecut\.Pentru pie]ele de capital din PPoolloonniiaa [i RReeppuubblliiccaaCCeehh\\, luna februarie a însemnat cre[teri semnificative lanivelul principalelor companii listate, dup\ ce traversaser\o lun\ ianuarie mai modest\. În Polonia pia]a chiar aînregistrat o u[oar\ sc\dere, ca atare în februarie indicelecel mai reprezentativ, WIG20,  a crescut cu 10,9%, mai multdecât în Rep. Ceh\, unde PX50 a consemnat o apreciere de9,5%. Indicele polonez a trecut de pragul simbolic de 2.000puncte, dup\ unele cre[teri ceva mai mari la jum\tatealunii, în timp ce PX50 s-a apropiat foarte mult de acest prag(peste care de altfel avea s\ se stabilizeze în luna martie).Pia]a polonez\ de capital nu s-a bucurat îns\ la finalulanului trecut de aceea[i cre[tere ca în Cehia, astfel încâtindicele ei reprezentativ înregistreaz\ la finalul luniifebruarie o cre[tere de 21% fa]\ de perioada similar\ deanul trecut, comparativ cu 55% cât a crescut bursapraghez\ în acest interval de timp. Valoarea total\ detranzac]ionare a crescut în luna februarie cu circa 15% înRep. Ceh\, la peste 3,3 miliarde USD, cu o medie zilnic\ de150 milioane USD, aproape jum\tate din cât s-a rulat laBVB în aceast\ lun\. Cea mai mare cre[tere de curs auînregistrat-o ac]iunile Unipetrol, compania na]ional\ depetrol [i gaze, cre[tere de 37,8%.Dac\ în ianuarie BBuurrssaa ddee VVaalloorrii BBuuccuurree[[ttii înregistracea mai bun\ evolu]ie din regiune, în luna februarie nu amai fost a[a. Pia]a a crescut, fiind atinse maxime istorice detranzac]ionare pentru mai mul]i emiten]i, îns\ dinamica nua fost la fel de bun\. Indicele BET a mai câ[tigat 10,3% fa]\de luna anterioar\, iar fa]\ de perioada similar\ a anuluitrecut prezint\ o cre[tere de peste 141%. Tendin]a general\

a fost pozitiv\, îns\, spre deosebire de cazurile anteriorprezentate, au existat zile de sc\deri puternice. 8 [i 9februarie au fost astfel de zile, în care indicele BET deexemplu a acumulat o sc\dere de aproape 10%. Aceast\depreciere a fost recuperat\ ulterior, iar trendul pozitiv afost reluat, astfel încât la finalul [edin]ei din 24 februarieBET stabilea un nou maxim istoric, de 6.525,08 puncte.Activitatea bursier\ a fost mai intens\, fapt reflectat atât încre[terea valorii totale de tranzac]ionare, la 351 milioaneUSD cât [i a capitaliz\rii pie]ei, la 18,1 miliarde USD. Curulaje de peste 50 milioane USD, Banca Transilvania [iRompetrol Rafinare au fost cele mai tranzac]ionatesociet\]i, iar Banca Transilvania, cu o pondere important\în indicele BET, a avut o evolu]ie foarte bun\, cursul urcândcu peste 20%.BBuurrssaa EElleeccttrroonniicc\\ RRAASSDDAAQQ este singura pentru careluna februarie a fost una de sc\dere, de[i aceast\ sc\derenu a avut o amploare mare. Indicele compozit Rasdaq-C asc\zut, de exemplu, cu 2,4% fa]\ de ianuarie, lun\ în carecrescuse cu peste 18%. Valoarea total\ de tranzac]ionare adep\[it 48 milioane USD, pu]in mai mult decât în lunatrecut\, iar cel mai tranzac]ionat emitent, dintre cei culichiditate mare, a fost tot Socep Constan]a, cu un rulaj depeste 3 milioane USD. Nu s-au derulat decât trei oferte publice, în valoare decirca 3 milioane USD, cea mai mare pentru Infor Gala]i, princare Profiland SRL Gala]i a achizi]ionat un pachet de 63%din num\rul total de ac]iuni ale emitentului. O serieîntreag\ de tranzac]ii speciale s-au derulat cu ac]iuni emisede Biofarm Bucure[ti, în luna februarie, ac]ionarul RobertFerran [i-a lichidat de]inerile, astfel încât în întreaga lun\ s-a transferat un num\r de ac]iuni reprezentând peste 24%din capitalul social al produc\torului de medicamente.Analiz\ realizat\ de Prime Transaction.NOT|: Acest material nu poate fi preluat, integral sau par]ial, în altesurse media, f\r\ acceptul scris al S.S.I.F. Prime Transaction.

Slovacia 12,65 SAX (442,01) +33,75%Bulgaria 104,2 SOFIX (907,58) +26,96%Ungaria 2.348,17 BUX (18.382,6) +18,20%România-BVB 350,95 BET (6.225,85) +10,29%Rep. Ceh\ 3.302,9 PX50 (1.199,9) +9,46%România-BER 48,7 RASDAQ-C (2.051,87) -2,40%
}ara Valoare trz. (mil. USD) Indice Varia]ie lunar\

Plasamente în EURO -2,92% -292.000Plasamente în USD -4,58% -458.000Plasamente pe pia]a interbancar\ (BUBID) 0,69% 69.000Plasamente în ac]iuni cotate la BVB 45,58% 4.558.000(ac]iuni SIF Muntenia)Plasamente în ac]iuni cotate la BVB -33,40% -3.340.000(ac]iuni Amonil Slobozia)Plasamente în ac]iuni cotate la B.E. RASDAQ 66,67% 6.667.000(ac]iuni Compania de Remorcare Maritim\ Coremar)Plasamente în ac]iuni cotate la B.E. RASDAQ -54,54% -5.454.000(ac]iuni NEPTUN Câmpina)
Posibilit\]i de investire Câ[tig lunar Câ[tig (pierdere)procentual lunar la 10 mil. lei investi]i

Posibilitatea de economisire este dublat\ într-o economie de pia]\, de posibilitatea de investire pe pie]ele financiare. Putemeconomisi [i proteja economiile depunându-le într-un cont curent într-o banc\, sau putem face mai mult în ceea ce prive[te protec]iaeconomiilor noastre: putem depune economiile într-un cont bancar la termen (împrumutând astfel banca la care am deschis contul),putem achizi]iona titluri emise de stat (împrumutând bugetul de stat), putem achizi]iona obliga]iuni corporative (împrumutând astfelo societate comercial\ care apeleaz\ astfel la economiile popula]iei), sau putem achizi]iona ac]iuni la burs\ (în scopul de a beneficiade dividende, ca proprietari ai unei p\rticle din compania ale c\rei ac]iuni le-am cump\rat sau în scopul de a le revinde la un pre]mai bun), tip de investi]ie care nefiind lipsit\ de risc, poate aduce totu[i, cele mai mari câ[tiguri, în condi]iile unei selec]ii inspirate.
Informa]iile, metodele [i materialele publicate `nacest buletin sunt prezentate `n scop informativ [i nupot fi folosite sau considerate ca sugestie de aac]iona `n baza lor, nici ca fundament al unei deciziide investi]ii. BVB [i BER nu-[i asum\ respon-sabilitatea pentru eventualele obliga]ii sau pierderirezultate `n urma folosirii informa]iilor prezentate `nacest buletin informativ [i recomand\ investitorilor s\se adreseze persoanelor specializate cu privire laevaluarea oric\rui tip de valoare mobiliar\, indice,raport, opinie, sfat sau alt con]inut al publica]iei.

alternative de investi]ii BURSA DE VALORIBUCURE{TIBulevardul Carol I nr. 34-36, etaj 14, sector 2Bucure[ti 020922Telefon : 021-307.95.00, fax :021-307.95.19www.bvb.roBURSA ELECTRONIC|RASDAQBulevardul Carol I nr. 34-36, etaj 13, sector 2Bucure[ti 020922Telefon : 021-250.11.98, fax : 021-250.11.99www.rasd.ro
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