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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE ( 3.01.)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI nov. 2007 0,93%

EVOLUTII FINANCIARE

• Pionner Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . 36,1014 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,62 RON

• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,65 RON

• Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,96 RON

• Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 52,33 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,6989 RON

• Vanguard Protector (20.12) . . . . . . . . . 24,0792 RON

• BCR Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,09 RON

• BCR Europa Conservator . . . . . . . . . 10092,47 RON

• F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . . . . . . . . 5,07 RON

• BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16,96 RON

• BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,48 RON

• FON (20.12) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 60,3537 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,97 RON

• Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,036 RON

• Omninvest (28.12) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,39 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 23,2901 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 20,2324 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 119,68 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,93 RON

• BCR Europa Avansat . . . . . . . . . . . . 10040,92 RON

• FCEx (28.12) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,18 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 24,75 RON

• Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,37 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,84 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,7207 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 48,3912 RON

• BT Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,27 RON

• Concerto (28.12) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 117,18 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . 11,6992 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,19 RON

• KD Optimus (24.12). . . . . . . . . . . . . . . 11,0291 RON

• BCR Europa Mixt . . . . . . . . . . . . . . . 10036,68 RON

• Simfonia 1 (28.12) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22,57 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 11,1688 RON

• BCR Monetar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,09 RON

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

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

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

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

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

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

• (la depozite în lei ale persoanelor fizice)

• Salariul mediu brut/economie (oct.): . . . . . 1471 RON

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

• Dobânda de politicã monetarã:. . . . . . . . . . . 7,5%/an

BNR: CURSUL OFICIAL (28.12.2007)
• Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,6102 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,4564 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (21.12.2007)
• BET: 9.825,38 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,94%

• BET-C: 6.665,47 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,25%

• BET-Fi: 78.669,68 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,55%

• ROTX: 21.705,00 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,18%

•

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (28.12.2007)
• Dolar

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

• V – Picus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,47 RON

• EURO

• C – Paris Exchange. . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,55 RON

• V – Edmond. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,545 RON

D
upã ce în 2007 a
achiziþionat Bursa
de Valori ºi Depo-
zitarul Central din
Armenia, “OMX

Nordic Exchange” doreºte în
continuare sã se extindã pe
pieþele emergente.

Henri Bergstrom, vice-
preºedintele OMX, ne-a decla-
rat: “Preluarea Bursei din
Armenia este o oportunitate
pentru noi sã ne punem în
practicã experienþa de a dez-
volta pieþe emergente din alte
regiuni, acumulatã în þãrile
baltice”. Domnia sa a mai adã-
ugat: “Privind înainte, OMX
are ambiþia de a folosi achizi-
þiile din þãrile baltice ºi din
Armenia drept standard pen-
tru a intra pe alte pieþe emer-
gente din Europa Centralã ºi
de Est ºi din þãrile selectate din
fosta Uniune Sovieticã”.

La rândul sãu, OMX a primit
oferte de la alte burse mai
mari. În mai 2007, OMX ºi
Nasdaq au anunþat o întelege-
re de unire a celor douã pieþe.
În august, însã, Bursa din Du-
bai a fãcut o ofertã nesolicitatã
pentru OMX. Negocierile între
Bursa Dubai ºi Nasdaq s-au
încheiat cu o înþelegere prin
care prima a acceptat sã re-
nunþe la competiþie, primind
în schimb 20% din Nasdaq
plus 5% din drepturile de vot la
bursa americanã, precum ºi
pachetul de 28% din London

Stock Exchange deþinut ante-
rior de Nasdaq. Noua organiza-
þie se va numi “The Nasdaq
OMX Group”.

Performanþele OMX

În 2007, OMX a continuat sã
realizeze peformanþe ºi la capi-
tolele tranzacþii ºi oferte publice
iniþiale. “Grupul nordic a înre-
gistrat un numãr record de
tranzacþii cu acþiuni în luna no-
iembrie, fiind efectuate 234.070
de tranzacþii pe zi”, ne-a spus
domnul Bergstrom. Recordul
anterior a fost în data din au-
gust 2007, când au fost realiza-
te 214.167 de tranzacþii pe zi.

OMX a admis la tranzacþio-
nare 93 de companii noi în
2007, 38 pe piaþa principalã ºi
54 pe piaþa “First North”, a
doua piaþã alternativã din Eu-
ropa, unde sunt prezente 126
de companii.

Potrivit oficialilor OMX, gru-
pul a înregistrat aprecieri în
2007, precum creºterea nu-
mãrului de tranzacþii pe zi - cu
55% (între 1 ianuarie ºi 30 no-
iembrie 2007, comparativ cu
perioada similarã din 2006) -
sau urcarea valorii medii zilni-
ce de tranzacþionare cu 27%
(între 1 ianuarie ºi 30 noiem-
brie 2007, comparativ cu
perioada similarã din 2006).

Adina Ardeleanu

(continuare în pagina 3)

Grupul OMX - interesat
de pieþele emergente din
Estul Europei ºi din fosta
Uniune Sovieticã

ALERT

Sectorul construcþiilor se va
"supraîncãlzi"
l Firmele vor trebui sã-ºi gestioneze riguros resursele umane ºi materiale

Creºterea sectorului de
construcþii din 2007 se va si-
tua în jurul cifrei de 35%,
apreciazã preºedintele Asocia-
þiei Române a Antreprenorilor
din Construcþii (ARACO), Lau-
renþiu Plosceanu. Domnia sa
ne-a declarat: „Din acest
punct de vedere, 2007 a fost
un an excepþional, ritmul de
creºtere situând þara noastrã
pe primul loc în Europa din
acest punct de vedere. 2008 va
fi un an ºi mai bun, având în
vedere cã vor avea loc alegeri
parlamentare ºi locale. Investi-
þiile substanþiale pregãtite de
autoritãþi precum ºi sumele în
creºtere aºteptate în sectorul
imobiliar privat vor conduce la
supraîncãlzirea sectorului de
construcþii în 2008”.

În aceste condiþii, 2008 se
prefigureazã ca un an de top
din punct de vedere al creºterii
sectorului de construcþii, care
va depãºi procentul de 35%
înregistrat în 2007. Laurenþiu
Plosceanu atrage însã atenþia
asupra riscurilor supraîncãlzi-
rii aºteptate: „Vor fi derulate
multe contracte cu finanþare
din fonduri private, publice,
dar ºi structurale. Dacã nu
vom mai duce lipsã de finanþa-

re, ca în anii trecuþi, vom avea
probleme cu capacitãþile de
producþie ale antreprenorilor.
ªi nu vorbim de tehnologii cât
de problemele legate de forþa
de muncã”.

Criza de personal a intrat
încã din 2007 în faza cantitati-
vã, iar recrutarea personalului
ºi calificarea lui este o aventu-
rã riscantã pentru majoritatea

companiilor de construcþii.
Deficitul de muncitori
constructori din þara noastrã
este estimat la 100-150.000,
în prezent. În aceste condiþii,
domnul Plosceanu considerã
cã se impune o gestiune rigu-
roasã a resurselor umane ºi
materiale ºi o implicare selec-
tivã a firmelor în proiectele lici-
tate în 2008.

Potrivit ARACO, în 2007,
creºterea medie a preþului de
execuþie a unei construcþii a
fost de circa 20%. Majorarea
preþului provine din scumpi-
rea materialelor de construcþii
(peste 12%), a costurilor cu
transportul ºi cu manopera.
Creºteri similare vor fi aºtepta-
te ºi în 2008, ne-a spus Lau-
renþiu Plosceanu. Producþia de
materiale de construcþii va de-
veni mai costisitoare din cauza
scumpirilor aºteptate pentru
energie, costurile cu transpor-
tul cresc având în vedere tren-
dul ascendent al preþului car-
buranþilor, iar salariul minim
brut din construcþii va fi
majorat cu circa o treime.

Domnul Plosceanu face apel
la principalii producãtori sã
nu scumpeascã speculativ
materialele de construcþii peste
costurile justificabile, pe fon-
dul efervescenþei sectorului.
În plus, ARACO îndeamnã an-
treprenorii ºi investitorii sã se
aprovizioneze, pe cât posibil,
cu materiale de construcþii au-
tohtone pentru proiectele din
2008.

Alina Toma Vereha

(continuare în pagina 2)

Preþul aurului - la
nivel record în 2008,
din cauza inflaþiei

Preþul aurului va urca pânã la un nivel record în 2008,
urmându-ºi astfel cursul ascendent pentru al optulea an conse-
cutiv, în condiþiile în care investitorii cautã protecþie împotriva
inflaþiei, susþin analiºtii.

Un sondaj realizat de agenþia Bloomberg News, la finele lunii
decembrie 2007, aratã cã preþul aurului va atinge, probabil, o
medie de 800 de dolari uncia anul acesta, comparativ cu 696 do-
lari uncia anul trecut. În 2007, cotaþia metalului preþios a urcat
cu 30%, la 827,20 dolari uncia la Bursa Metalelor din Londra.
Astfel, 2007 a fost cel mai bun an pentru aur dupã 1979, când a
avut loc Revoluþia din Iran – care a redus exporturile de petrol.
În acelaºi an, inflaþia din SUA a depãºit 13 procente, astfel cã ce-
rerea de aur a fost mare.

John Reade, analist la UBS AG, declarã: “Anticipez cã preþul au-
rului va atinge un nou record maxim în primele ºase luni din 2008”.

În 2007, inflaþia a fost unul din principalele motive de ascensiu-
ne a preþului aurului. În SUA, preþurile de consum au urcat cu
0,8% în noiembrie anul trecut, aceasta fiind cea mai mare
creºtere din ultimii doi ani. În cele 13 þãri din zona euro, inflaþia a
fost de 3,1% în noiembrie 2007 – cel mai rapid ritm de creºtere
consemnat dupã anul 2001. Totodatã, inflaþia din Japonia a spo-
rit cu 0,1% în octombrie, aceasta fiind prima creºtere din 2007.

Ross Norman, director al “TheBullionDesk.com”, afirmã: “Cele
douã probleme ale lui 2008 vor fi criza creditelor subprime ºi in-
flaþia”. În opinia lui Ross Norman, preþul aurului ar putea depãºi
pragul de 1.000 de dolari uncia în 2008.

James Turk, fondator al “GoldMoney.com”, merge chiar mai
departe cu previziunile, considerând cã preþul aurului ar putea
ajunge la 1.500 de dolari uncia. Amintim cã nivelul maxim al tu-
turor timpurilor, înregistrat pe piaþa aurului, este de 850 de do-
lari uncia ºi a fost consemnat în anul 1980.

De precizat cã existã ºi specialiºti care sunt de pãrere cã, anul
acesta, preþul aurului va coborî, urmând sã ajungã la 790 de do-
lari uncia în primele ºase luni ale lui 2008, respectiv 750 de dola-
ri în semestrul al doilea.

Alina Vasiescu

EDITORIAL
Astãzi, dacã nu este de-a dreptul in-

criminatã pentru inegalitãþile flagran-
te produse de o tranziþie direcþionatã
politic ºi economic de o elitã cleptocra-
tã, democraþia apare mai degrabã un
cuvânt fãrã fundament. În aceste con-
diþii democraþia, compromisã de o cla-
sã politicã fãrã vocaþie, a ajuns sã se

metamorfozeze în cel mai comun populism. În loc sã fie pusã
în aplicare ºi supravegheatã de ansamblul membrilor socie-
tãþii, dând naºtere unui sistem politic echilibrat, democraþia
româneascã, mai mult decât formele pervertite ale demo-
craþiei din celelalte state central europene, a cedat locul fãrã
luptã populismului.

Citiþi, în pagina 2, articolul “România anului doi”, sem-
nat de Cristian Pîrvulescu.

ANUL LIMPEZIRII APELOR PE PIEÞELE

FINANCIARE INTERNAÞIONALE?

Departe de sfârºitul
incertitudinii

La începutul anului trecut nu
existau multe elemente care sã
ofere, cel puþin la o primã vedere,
indicii despre profunda crizã cu
care se va confrunta sistemul fi-
nanciar in-
ternaþional.
Riscurile au
trecut în um-
bra incerti-
tudinii, care
a determinat
oprirea efec-
tivã a tran-
zacþiilor pe
anumite ti-
puri de pieþe.
Chip Mason,
CEO ºi fon-
dator al fir-
mei Legg Mason (n.a. unul dintre
cei mai mari administratori de
fonduri monetare la nivel mon-
dial), a arãtat, la începutul lui de-
cembrie, cã în cei 47 de ani de ac-
tivitate nu a mai întâlnit aseme-
nea condiþii pe piaþa creditelor.

Dupã ce noþiunea de “subpri-
me”adevenit vedetaanului2007,
majoritatea opiniilor oficiale au
încercat sã promoveze ideea cã,
odatã ce acest obstacol va fi
depãºit, totul va reveni la normal.
Dar ce mai înseamnã “normalita-
tea”? O lume în care valoarea ac-
tivelor financiare va fi susþinutã
pe termen nedefinit de dobânzile

scãzute? Nu trebuie sã uitãm cã
tocmai aceste dobânzi, promova-
te prin politici monetare extrem
de relaxate, au transformat apro-
ape totul în subprime. De aseme-

nea, injecþiile
de lichiditate
ale bãncilor
centrale nu
sunt decât
credite tem-
porare, care
nu pot anihila
adevãrata ca-
uzã a proble-
melor. Redu-
c e r e a
dobânzilor de
intervenþie,
sub presiu-

nea pieþelor ºi a oficialilor guver-
namentali, va amplifica fenome-
nul inflaþionist la nivel mondial.

Ce fac autoritãþile chineze în
faþa unei inflaþii galopante?
Modificã pragul minim de taxa-
re al veniturilor, de la 1.600
yuani la 2.000 de yuani pe
lunã, conform agenþiei de ºtiri
Xinhua. Acest amendament le-
gislativ are ca efect creºterea,
de la 50% la 70% din total, a
numãrului salariaþilor care nu
plãtesc impozit pe venit.

Cãlin Rechea

(continuare în pagina 2)

Construcþia unei linii
de mare vitezã ne
poate lua 15 ani

Durata medie de realizare a unui traseu de linie de mare vitezã,
în þara noastrã, în condiþiile asigurãrii finanþãrii continue, este de
12,5-15 ani, ne-au precizat surse oficiale din cadrul Companiei de
Cãi Ferate CFR Infrastructurã.

În vederea realizãrii unei linii feroviare de mare vitezã pe ruta
Budapesta-Bucureºti-Constanþa, cu legãturã la reþeaua euro-
peanã de transport feroviar, în luna noiembrie a anului trecut
a fost adoptatã la Sibiu o declaraþie comunã a Ministerului
Transporturilor din România ºi a Ministerului Economiei ºi
Transporturilor din Republica Ungarã. A fost aleasã ruta
menþionatã întrucât cele douã ministere doresc sã integreze
România ºi Republica Ungarã în sistemul de transport feroviar
internaþional de cãlãtori cu trenuri de mare vitezã care va lega
principalele oraºe europene. Drept urmare, îºi exprimã spriji-
nul pentru realizarea acestei linii de mare vitezã care sã lege
Budapesta de Bucureºti ºi Constanþa, ca o prelungire a axei de
mare vitezã Paris-Strasburg-Stuttgart-Viena-Bratislava-Bu-
dapesta.

Analizând experienþa þãrilor din lume care au construit linii
de mare vitezã, se constatã cã proiectarea ºi construirea unei
astfel de linii implicã o forþã de muncã considerabilã ºi resurse
financiare mari, durata medie de realizare variind între 7 ºi 15
ani. Finanþarea va fi asiguratã din bani de la buget, fonduri eu-
ropene ºi surse private, ne-au spus sursele citate. Durata me-
die de realizare a unui tronson complex de 100 km de linie de
mare vitezã format din linii, tunele, staþii, reþea de electrificare
ºi de telecomunicaþii, în condiþiile asigurãrii finanþãrii conti-
nue, a fost de 84 luni - aproximativ 7 ani. Etapele majore de rea-
lizare a unei linii de mare vitezã sunt planificarea, proiectarea,
construcþia, punerea în funcþiune, exploatarea ºi întreþinerea.

Emilia Olescu

(continuare în pagina 2)

"Situaþia este foarte insta-

bilã ºi poate evolua incredi-

bil de rapid. Nu cred cã bãn-

cile centrale vor face o

miºcare eronatã de politicã

(n.a. monetarã) dar, dacã se

va întâmpla acest lucru, cri-

za din 1929 va arãta ca o

plimbare prin parc.”

Peter Spencer, economist

ºef ITEM Club


