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ZIARUL FINANCIAR AL ROMANIE!

SUPLIMENT DE ANUNTURI

Prabusirea burselor si situatia
din SUA ameninta tot mai mult
economile europene

Capitala va avea o strategie de
dezvaltare turisticd
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Erste Bank: Pietele de capital isi vor reveni la finalul
primei jumatati a anului

Ultima perioada a fost una sumbra pentru pietele de capital.
Valul de scaderi generat de criza creditelor ipotecare din Statele

Unite ale Americii nu a facut decat sa se accentueze pe fondul
panicii aparute in randul investitorilor.(pagina 3)

Estimare “Erste Bank”: Economia romaneasca va
creste cu 6,1% in 2008

In ciuda efectelor adverse generate atat de catre conditii locale
(seceta severa) cat si de catre contextul international (criza sub-
prime de pe piata de credite ipotecare din SUA), economia rom-
aneasca este asteptata sa creasca cu un procent de 5,7% in 2007
si ramane o oportunitate atractiva pentru investitorii pe termen
lung in 2008, cu o rata de crestere a PIB-ului estimate in jurul
valorii de 6,1%, potrivit estimarilor din raportul de tara lansat
ieri de “Erste Bank”. (pagina 6)

Pietele europene s-au redresat pentru foarte scurt
timp

Actiunile societatilor listate la bursele din Europa nu au reusit
sa sustina cursul ascendent urmat ieri, in a doua parte a zilei,
dupa ce banca centrala a SUA (Federal Reserve — Fed) si-a redus
dobanda de referinta printr-o interventie de urgenta, urmarind sa
evite astfel recesiunea cele mai mari economii a lumii.(pagina 10)

Prabusirea burselor si situatia din SUA ameninta tot
mai mult economiile europene

Prabusirea pietelor de capital la nivel global si incetinirea ex-
pansiunii economice in Statele Unite ameninta si mai mult decat
estimau specialistii cresterea economiilor europene, avertizeaza
ministrii de Finante din Uniunea Europeana. (pagina 10)

Macelul a continuat si ieri, la BVB

Sentimentul de panicé instalat pe pietele de capital externe nu
a ocolit Bursa de Valori Bucuresti (BVB), principalul indice al
acesteia, BET, pierzand ieri -4,75% si cotandu-se la 7.564.74
puncte. (pagina 5)

OPINII
Cititi, in pagina 3, articolul "Recesiunea miaturi econo-
miile lumii", semnat de Cristian Antonescu.

EDITORIAL

Dach te iei dupé ceea ce ,discuts” politicienii
nostri, dupé agenda lor, dupa bataliile in care sunt
angrenati, este evident ca ,lunea neagré” nu ne
priveste nici cit negru sub unghie! Pe de alta par-
te, pentru majoritatea oamenilor, faptul c& de feri,
pentrua cumpéra 1 euro ai nevoie de 3,7 lei, inloc
de 3,2, cum era prin august 2007, este un fel de
cimilitura chineza.

Nu este deloc un mister motivul pentru care politi-
cienii prefera s& asteamé ,técere si bezna” peste
ceea ce se intimpla cu economia Romaniei, sub presiunea unor astfel de , furtuni”
masive ce au loc la nivel global: ar echivala cu anuntul propriului faliment.

Cititi, in pagina 2, articolul “Marea sau mica glacia-
tiune?”,semnat de Cornel Codita.

EVOLUTII FINANCIARE
VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE ( 23.01.)

* Pionner Europa Oblgafuni 332959RON | * BCR Expert 102.92RON
* BCRClasic 749RON | * FDIStarNext 62RON
* Fortina Goid 1459RON | = BCR Europa Avansat 1007472 RON
* Orzont 1508RON | FCEx 667RON
* Tezaur 5258RON | * BCR Dinaric 23,05RON
* Staio TTB4TRON |+ Capial Plus 1095 RON
* Vanguard Protector (22.01) 241860RON | Fortuna Cassic 812RON
* BCR Obiigatiui 015RON | * Integro 43512 RON
* BCR Europa Consenvator 1012029RON | * FMT 44,2051 RON
* FDI Investca Alius 49281RON | * BT Clasic 1285RON
* BT Maxim 1458RON | * Concerto 113,15RON
* BT Index 10,17RON | * FDI Bancpost Active Balanced 10,7054 RON
* FON(2201) 556855RON |+ FDI Star Focus 572RON
* Itercapial 809RON KD Optimus (22.01) 10,3014 RON
* Napoca 09048 RON BCR Europa Mixt 10066,78 RON
* Omninvest 1267RON Simfonia 1 2268RON
* Acive Dinamic 205238RON | * FDIBancpostPlus 11,2186 RON
* KD Maximus 182343RON | BCR Monetar 10,13 RON

CELE MAI MARI DOBANZI (Yop.a.)

La vedere: B. Romaneasca. 075%

INDICELE OFICIAL AL BVB (22.01.2008)
< BET. 756474 475%

* 1 uné:Carpatia, Lba Bank T25% BETC521085 4o
* 3iuni: B.Transivania, Lira Bank 750% e BETF60383M 245%
= 6luni Lbra Bank 775% = ROTX 1673638 462
* 9luni B Romaneasca 80% ¢

® 12luni: Libra Bank 810% CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE

* (la depozite inlei ale persoanelor fizioe) SCHIMB DIN BUCURESTI (22.01.2008)

* Salril mediu brtleconomie (nov): ... 1622RON & po-

* Dobanda de referinté BNR (ian) TEME e o pars Exchange. 255RON
= Dabénda d poltcs monelaré 80%an v Edmond 2595 RON
BNR: CURSUL OFICIAL (22.01.2008) EURO

é‘. oo A ST619RON  * C-Pais Exchange. 370RON
* Dolar M 25058RON  * V-Pious, 376RON
RATA LUNARA A INFLATIEI dec. 2007 0,64%

Normalitatea
panicii

pectacolul pietelor fi-

nanciare internatio-

nale este fascinant.

Lafel de interesant va

fi si spectacolul con-

tagiunii pentru pietele interne.

Panica? Incd nu. Sentimentul

atat de comun pentru murito-

rii de rand va “infecta” treptat

autoritatile monetare si fiscale

la nivel global. Aceasta este

consecinta atitudinii relaxate

in fata nenumaratelor semna-

le de avertizare, care au deve-

nit evidente inca de la incepu-
tul anului trecut.

Bancile nationale, in special

Federal Reserve, incearca sa
lupte acum impotriva “incen-
diului” alimentat de dobanzile
scazute prin scaderea
dobanzilor! Pana de curand
guvernele si bancile centrale
s-au felicitat reciproc pentru
descoperirea Sfantului Graal
al economiei si finantelor. Prea
usor s-a uitat ca ceea ce arata
prea bine ca sa fie adevarat,
probabil ca nu este adevarat.
Este greu sa gasim in istoria
economica un exemplu mai re-
levant al dictonului biblic
“mandria precede dezastrul,
iar atitudinea aroganta prece-

de caderea”. Oficialii si-au
asumat imediat toate meritele
pentru crearea acestor “mira-
cole economice”. Acum este
momentul sd-si asume si
responsabilitatile!

Politica monetara iresponsa-
bila a Federal Reserve, care s-a
concentrat in ultimii ani doar pe
repararea propriilor greseli din
trecut, a ajuns intr-un punct
mort, atat din punct de vedere
al eficientei cat si al credibilita-
{ii. Fed-ul si celelalte banci cen-
trale vor invéta, poate, ca banii
ieftini nu pot inlocui economisi-
rea si procesul natural de

FONDAT iN 1990, iN SPRIJINUL BURSELOR ROMANESTI

Fii precaut
atunci cand iti
merge bine si
rdbdator atunci
cand iti merge
raua,

Proverb clandez

BANCA
ARANSILVAN,

Pretul terenurilor din lagi a
crescut eu 50% anul trecut

O pag. 12

formare al capitalului real. Nu
exista scurtaturi catre prospe-
ritatea economica!

“Prea multe bule speculative
au continuat pentru prea mult
timp”, a declarat pentru New
York Times Magazine cel mai
competent presedinte din isto-
ria Federal Reserve, Paul Vol-
cker. Atunci cand Volcker
spune ca “Fed-ul nu mai contro-
leaza, in realitate, situatia”,
este timpul pentru o reevalua-
re a optiunilor.

Modelele economice actuale
au fost depasite cu mult timp
in urma de ritmul alert al glo-
balizarii. lluzia prosperitatii a
adormit vigilenta “autoritati-
lor” si a “consumatorilor”.
Acum ne regasim in primele
stadii ale unei schimbari pro-
funde ale paradigmei care a
dominat gandirea economica
din ultimele decenii.

Cotidianul de referinta al
pietelor financiare internatio-
nale, Wall Street Journal, a ca-
pitulat deja. Editia electronica
din 19 ianuarie arata ca s-a
ajuns in stadiul de panica al
crizei de pe pietele creditului.
Bursele au reactionat mult
mai lent, fiind manate de spe-
ranta iluzorie a omnipotentei
bancilor centrale. “In opinia
noastra, bula speculativa a
fost creat, in principal, de Fe-
deral Reserve, care a mentinut
o perioada indelungata
dobanzile reale mult prea
scazute”, mai scrie cotidianul
financiar american.

Calin Rechea
(continuare in pagina 6)

Maine, cititi interviul acordat cotidianu-
lui "BURSA" , in exclusivitate, de catre
domnul Mugur Isarescu, Guvernatorul
Bancii Nationale a Romaniei.

Leul a fost zdruncinat
de avalansa de
cheltuieli de la finele
anului trecut

® BNR va interveni pe piata interbancara pentru
a steriliza excesul de lichiditate poate chiar si
“de doua ori pe zi”, spune Guvernatorul Mugur
Isdrescu

Moneda nationala va reusi sa se stabilizeze si chiar sa revina,
a declarat, ieri, guvernatorul Bancii Nationale a Romaniei
(BNR), Mugur Isarescu, fara a preciza cand va avea loc acest
proces.

“Leul va reusi sa se stabilizeze si se va redresa de la un anumit
punct, dupa deprecierea mai accentuata din ultimele doua luni,
care a fost determinata atat de iesiri de capitaluri volatile, dar
mai ales de cheltuielile bugetare foarte mari”, a afirmat Mugur
Isarescu, prezent la prezentarea proiectului de revizuire a Stra-
tegiei Nationale de Dezvoltare Durabila.

Guvernatorul BNR considera ca deprecierea accentuata a mo-
nedei nationale a fost determinata de turbulentele existente pe
pietele internationale si de slabiciunile economiei nationale,
concretizate prin “avalansa” de cheltuieli bugetare si ale secto-
rului privat din ultimele luni ale anului 2007.

Mugur Isarescu a explicat: “Este un obicei pacatos al econo-
miei de a concentra cheltuielile bugetare in ultimele luni ale anu-
lui. Ministrul E i Fi telor, Varujan aara-
tat ca, in luna decembrie, cheltuielile administratiilor locale
s-au ridicat la 1% din PIB.

Ctélin Deacu
(continuare in pagina 6)

ARTUR SILVESTRI:

Este timpul sa gasim solutii pentru
contracararea unei recesiuni
imobiliare puternice

Valurile uriase ale unei recesiuni anuntate pe
toate segmentele economiei vor ajunge mai de-
vreme si la noi, desi Romania se afld la marginea
Limperiului european”, apreciaza Artur Silvestri,
profesor de gestiune imobiliara si directorul insti-
tutului de consultanta ,SGA Romania”. Domnia
sa explica: ,Maladia «marelui bolnav global, care,
in loc sa-si caute leacuri, umbla iresponsabil peste
suprafetele Pamantului, va atinge negresit si pi
ta imobiliara de la noi si este mult mai adanca

decat a lasat sa se intrevada. Consecintele nu vor
fi minore si nici nu vor putea fi contracarate si
atenuate cu usurinta. Piata imobiliard incepe

si-si arate fragilitatea in toatd lumea si mai ales
acolo unde aproape intreaga piata nu este decat
un derivat al pietei creditelor ipotecare”.
Domnul Silvestri atrage atentia ca a sosit tim-
pul sd nu mai privim paralizati de groaza cum
munca de azi si vanzarea muncii nationale de
maine se duc pe apa sambetei si nici sa stam cu
mainile in san cand in aer incepe sa miroasa a ru-
pia-  ind: ,Acum, luciditatea si calmul sunt esentiale si
trebuie sa avemn o privire mai larga si mai treaza.

Alina Toma Vereha
(continuare in pagina 11)

Pietele materiilor prime —in declin

puternic

Pretul petrolului brut a scé-
zut ieri, la New York, panala ni-
velul minim al ultimelor sase
saptamani, investitorii re-
nuntand la plasamentele in
materii prime ca si-si acopere
pierderile de pe pietele de capi-
tal. In plus, investitorii se tem
ca incetinirea cresterii econo-
miei globale va afecta cererea
de materii prime. A coborat si
pretul metalelor de baza, al ce-
lor pretioase si marfurilor agri-
cole.

“2008 va fi un an dur”,
considerd Roland Jansen, ad-
ministrator de fonduri la “Mot-
her Earth Resources” din Liec-
htenstein. In opinia sa, criza
actuala are un impact major
asupra materiilor prime,
intrucat fondurile de investitii
si alti speculatori renunta la
plasamentele in domeniu.

Teri, petrolul brut cu livrare
in februarie a avut o cotatie de
86,11 dolari/baril la New York
Mercantile Exchange — cea

mai redusa de dupa 6 decem-
brie 2007. Ulterior, pretul s-a
mai redresat, ajungand la
87,80 dolari, insa si acest nivel
a fost mai mic cu 2,77 dolari
fata de ziua anterioara.

Petrolul Brent cu livrare in
martie a avut, la ICE Futures
din Londra, un pre{ de 86,54
dolari/baril, in declin cu 97 de
centi.

Alina Vasiescu
(continuare in pagina 9)
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Cresteri intre 6 si 10%,
asteptate la pretul gazelor

naturale

Conducerea ,Distri-
gaz Sud” sustine ca
pretul gazelor naturale
pentru consumatorii
finali va creste, in me-
die, cu un procent cu-
prins intre 6 si 10%, in
primul trimestru al
anului curent. Un pro-
cent de crestere sub
6% este inacceptabil
pentru companie,
deoarece nu va acoperi
costurile in crestere cu
achizitia gazelor
naturale si costurile de
distributie si furnizare.
Si oficialii Gaz"
au anuntat, in decem-
brie, ca majorarea care
trebuia efectuata, in
primul trimestru din

2008, este de 10% pentru pretul consumatori-

lor finali.

Pierre Parvex, directorul financiar al ,Distri-
gaz Sud”, a declarat ieri, intr-o conferinta de
Noul pret ar fi trebuit publicat astfel
fi intrat in vigoare de la 1 ianuarie. Au-
toritatile nu au facut acest lucru, iar noi spe-
ram ca noile tarife sa poata fi aplicabile de la 1
februarie. Pastrarea actualului pret ne aduce
pierderi de 1,5 milioane de lei pe zi".

de 10% la consumato-
rul final. ANRE (regle-
mentatorul pietei de
energie) a decis si mai
poarte si in ianuarie di-
scutii cu operatorii si
reprezentantii Guver-
nului pentru a putea
opera o majorare cu o
singura cifra a pretului
gazelor. Reprezentantii
.Distrigaz Sud” sustin
ca parametrii care for-
meaza tarifele vor
trebui analizate tri-
mestrial pentru ca sunt
influentati de evolutia
cotatiilor internationa-
le pentru titei si gaze
naturale, de inflatie si
cursul de schimb
leu-dolar.

Reprezentantii ANRE au declarat, pentru zia-
rul BURSA, ci noile tarife vor fi anuntate in timp
util astfel incat sa intre in vigoare de la 1 februa-
rie. Acestia nu au dorit sa confirme sau s infir-
me majorarile estimate de ,Distrigaz Sud” pen-
tru pretul la consumatorii finali. .Cu siguranta
cresterea va fi doar de o singura cifra si cu sigu-
ranta ca va trebui sa facem analize amanuntite
trimestriale ale tarifelor gazelor naturale”, sustin
sursele citate.

Conducerea ,Distrigaz Sud” apreciaza ca

aplicarea metodologiei tarifare indica, pentru
primul trimestru al acestui an, o crestere medie
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Alina Toma Vereha
(continuare in pagina 9)
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