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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE ( 01.02.)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI dec. 2007 0,64%

EVOLUTII FINANCIARE

• Pionner Europa Obligaþiuni. . . . . . . . . 38,4918 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,41 RON

• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,6 RON

• Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,14 RON

• Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 52,66 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,7493 RON

• Vanguard Protector (30.01.) . . . . . . . . 24,2161 RON

• BCR Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,17 RON

• BCR Europa Conservator . . . . . . . . . 10093,09 RON

• F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . . . . . . 4,8650 RON

• BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,99 RON

• BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,6 RON

• FON (30.01.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 55,2214 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,74 RON

• Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,8716 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,28 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 19,4104 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,6862 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 98,68 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,03 RON

• BCR Europa Avansat . . . . . . . . . . . . 10088,23 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,54 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22,58 RON

• Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,71 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,07 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,2293 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 42,8966 RON

• BT Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,73 RON

• Concerto (31.01.). . . . . . . . . . . . . . . . . . 112,72 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . 10,4326 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,62 RON

• KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,1807 RON

• BCR Europa Mixt . . . . . . . . . . . . . . . 10135,35 RON

• Simfonia 1 (31.01.) . . . . . . . . . . . . . . . . . 22,71 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 11,2362 RON

• BCR Monetar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,15 RON

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

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

• 3 luni: B. Transilvania, Libra Bank, Alpha Bank 7,50%

• 6 luni: Alpha Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,00%

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

• 12 luni: Libra Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,10%

• (la depozite în lei ale persoanelor fizice)

• Salariul mediu brut/economie (nov.): . . . . 1522 RON

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

• Dobânda de politicã monetarã:. . . . . . . . . . . 8,0%/an

BNR: CURSUL OFICIAL (31.01.2008)
• Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,7011 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,4904 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (31.01.2008)
• BET: 7.494,53 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -3,95%

• BET-C: 5.167,49 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -3,87%

• BET-Fi: 61.022,23 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -4,43%

• ROTX: 16.568,10 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -3,97%

•

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (31.01.2008)
• Dolar

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

• V – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,52 RON

• EURO

• C – Picus. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,66 RON

• V – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,72 RON

C
reºterea economi-
cã va continua sã
fie robustã în 2008
în þara noastrã,
dar va consemna o

uºoarã încetinire faþã de anul
trecut, a declarat, ieri, Cãtãlin
Pãuna, senior economist în ca-
drul Biroul Bãncii Mondiale în
România, cu ocazia publicãrii
Raportului Economic Periodic
“UE 8+2”.

“În primele luni ale anului
2008, inflaþia va mai creºte,
principalul motor al acesteia
fiind dinamica preþurilor pro-
duselor alimentare, iar în plan
secundar - evoluþia cursului
valutar“, a precizat domnul
Pãuna, adãugând: “Ne aºtep-
tãm la o reacþie de politicã mo-
netarã fermã, care va duce la
un declin al inflaþiei în cea de-a
doua jumãtate a anului”. În
opinia sa, inflaþia va scãdea

substanþial în semestrul al
doilea al anului curent, iar leul
îºi va relua tendinþa de apre-
ciere. Pentru finele lui 2008,
domnul Pãuna anticipeazã o
ratã a inflaþiei de 5,5%.

Raportul “UE 8+2” a fost
prezentat ieri, într-o videocon-
ferinþã la Varºovia (Polonia), de
cãtre Ronald Hood, econo-
mist-ºef pentru Europa Cen-
tralã ºi Statele Baltice, în ca-
drul Bãncii Mondiale, care a
atras atenþia asupra creºterii
deficitului de cont curent în re-
giune, îndeosebi în România ºi
Bulgaria. “Aceste deficite de
cont curent reprezintã cea mai
mare vulnerabilitate faþã de
condiþiile internaþionale în
curs de deteriorare ºi sunt mai
îngrijorãtoare pentru acele þãri
cu niveluri înalte de îndatorare
în monedã strãinã”, a declarat
Ronald Hood, subliniind: “De-

zechilibrele externe s-ar putea
ajusta cu creºterea mai lentã a
PIB-ului prognozatã pentru þã-
rile baltice în 2008, însã în
România ºi Bulgaria existã
perspective reduse sã se pro-
ducã vreo schimbare în viito-
rul apropiat”.

În ceea ce priveºte politicile
economice din regiune, rapor-
tul semnaleazã, pentru Rom-
ânia, o politicã monetarã mo-
derat mai restrictivã.

Banca Mondialã mai aratã
cã, în þara noastrã, cheltuielile
sectorului public sunt prea
mari comparativ cu producti-
vitatea.

Cãtãlin Pãuna a menþionat:
“În România, statul cheltuie
circa o treime din Produsul
Intern Brut, ceea ce nu este
foarte mult la nivelul Uniunii
Europene, dar reprezintã o
pondere importantã din resur-

sele pe care o economie le gene-
reazã. România accelereazã
cheltuielile spre sfârºitul anu-
lui, în rândul principalilor or-
donatori de credite. Este nece-
sarã o politicã fiscalã mai echi-
libratã. Cu siguranþã, trebuie
sã ne concentrãm pe o politicã
fiscalã ºi a veniturilor restricti-
ve”.

În opinia sa, pentru evitarea
dezechilibrelor macroecono-
mice trebuie utilizate mai mul-
te instrumente, de la politica
monetarã, la cea fiscalã ºi cea
de venituri, precum ºi introdu-
cerea unui cadru bugetar pe
termen mediu.

O soluþie pentru reducerea
cheltuielilor publice este, pe
termen scurt, în opinia dom-
nului Pãuna, restructurarea
administraþiei publice.

Alina Vasiescu

CÃTÃLIN PÃUNA, BIROUL BÃNCII MONDIALE
ÎN ROMÂNIA:

Inflaþia va
scãdea
substanþial,
iar leul se va
aprecia în a
doua jumãtate
a anului
l Deficitul de cont curent se adânceºte

ALERT

FITCH AVERTIZEAZÃ:

România ar putea trece de la
“stabil” la “negativ”

Agenþia Fitch Ratings a revi-
zuit perspectivele de rating ale
României, Bulgariei, Estoniei
ºi Lituaniei de la “stabil” la “ne-
gativ”. Creºterea rapidã a cre-
ditãrii, exacerbarea deficitelor
de cont curent ºi cerinþele pri-
vind finanþarea externã repre-
zintã punctele slabe evidenþia-
te de agenþia Fitch Ratings,
care au stat la baza deciziei.

Edward Parker, responsabil
pentru statele emergente din
cadrul Fitch, a declarat: “Defi-
citele de cont curent din Bul-
garia ºi România au crescut
pânã la anumite niveluri care
par disproporþionat de ridicate
conform standardelor globale
ºi istorice. Deficitele externe
uºor de finanþat în momente
de lichiditate abundentã ºi de
disponibilitate a investitorilor
cãtre asumarea de riscuri, ar
putea fi mai greu de finanþat
dupã ºocul global al creditelor.
Perspectiva negativã reflectã
creºterea riscurilor, cu o înce-
tinire a afluxurilor de capital ºi
ajustãri macroeconomice costi-
sitoare”.

Deficitul de cont curent din
2007 a fost estimat de agenþia
Fitch Ratings la 14% pentru
România, 19,5% pentru
Bulgaria, 25% Letonia, 13,7%
Lituania ºi 16% Estonia.

În ultimele 12 luni, dezechi-
librele macroecomice s-au
adâncit ºi în unele cazuri, au
rãmas pe o direcþie negativã.
Totodatã, criza globalã a credi-
telor reprezintã o influenþã ne-
gativã. Inflaþia s-a accentuat,
evoluþia exporturilor va fi afec-
tatã de condiþiile creºterii eco-
nomice lente în zona euro, iar
întârzierile în adoptarea euro
exacerbeazã riscurile externe
financiare.

Conducerea agenþiei Fitch
crede cã perspectivele pentru
aceastã regiune au scãzut ºi
dinamica rating-ului s-a
schimbat.

Deficitele de cont curent re-
flectã afluxurile de capital din
sectorul privat, incluzând im-
portante investiþii strãine direc-
te. “Relaxarea politicii fiscale în
România este cu siguranþã
îngrijorãtoare”, a subliniat
Edward Parker. În cele mai
multe state rata exporturilor
este în creºtere, însã condiþiile
grele de pe piaþa muncii afectea-
zã competivitatea. Creºterea
rapidã a creditelor bancare ºi
împrumuturile externe, de obi-
cei de la bãncile-mamã strãine,
joacã un rol important în ali-
mentarea ºi finanþarea deficitu-
lui de cont curent.

Mai mult, existenþa în nu-
mãr mare a bãncilor strãine
are un rol pozitiv pentru regiu-
ne, dar este posibil sã deschi-
dã un canal de contagiune,
dacã criza creditelor globale va
persista.

ªocul creditelor globale ar
putea modera creºterea credi-
telor ºi ar putea duce la dimi-
nuarea dezechilibrelor exter-
ne. “Ajustãrile economice nu
pot fi uºoare, dacã luãm în cal-
cul evoluþia puternicã a secto-
rului financiar”, a declarat
Edward Parker.

Corina Fraºtelni
(continuare în pagina 2)

Conflict de interese în industria

alimentarã
Sindicatele din industria ali-

mentarã au lansat procedurile
legale de declanºare a conflictu-
lui de interese la nivel naþional.
Sindicaliºtii sunt nemulþumiþi
de refuzul patronatelor de a ne-
gocia salariul minim la nivel de
ramurã pentru anul 2008 ºi
susþin cã actualul nivel salarial
este unul „de sinucidere”.

Dragoº Frumosu,
preºedintele Federaþiei Na-
þionale a Sindicatelor din
Industria Alimentarã (FNSIA),
a declarat: „A venit momentul
sã spunem stop hoþilor care
ne-au adus în pragul sãrãciei.

Muncitorii din industria ali-
mentarã nu vor sã mai lucreze
pe salarii de sinucidere. Trebu-
ie sã înþelegem cã forþa de
muncã este o marfã ºi vrem sã
ne vindem marfa cât mai
scump. Pânã în prezent, patro-
natele ºi-au bãtut joc de noi ºi
riscãm sã ne plece forþa de
muncã calificatã. Solicitãm un
salariu minim de 550 de lei
pentru muncitori, la care sã se
aplice grila de ierarhizare, în
funcþie de calificare”. Potrivit
spuselor liderului de sindicat,
în prima fazã a negocierilor,
partenerii sociali ar fi „bãtut

palma” pentru noul prag sala-
rial, dar ulterior, „patronatele
s-au sucit”, invocând situaþia
economicã actualã, „care nu
permite aceastã majorare la ni-
vel de ramurã”. Dragoº Frumo-
su a subliniat cã 180.000 de sa-
lariaþi, care activeazã în prezent
în industria alimentarã, aºteap-
tã o renegociere a contractului
colectiv de muncã, deoarece
„salariile muncitorilor din þarã
sunt de ºase ori mai mici decât
în Uniunea Europeanã”.

Cãtãlin Deacu
(continuare în pagina 2)

BAROMETRUL KPMG:

Investitorii strãini,
îngrijoraþi de
viitorul afacerilor
din România
l ARIS estimeazã cã investiþiile strãine directe

vor atinge 7 miliarde euro

Companiile strãine care activeazã pe piaþa din România esti-
meazã, pentruperioada urmãtoare, cã situaþia lor financiarã se
va înrãutãþi. Potrivit unui studiu realizat de firma de consultan-
þã KPMG, mai mult de jumãtate din „actorii” strãini de pe piaþa
autohtonã se aºteaptã ca, în 2008, sã înregistreze un recul în
privinþa rezultatelor financiare.

La un an de la aderarea þãrii noastre la Uniunea Europeanã,
investiþiile companiilor strãine pe piaþa localã sunt fãcute cu
prudenþã, în timp ce activitatea economicã a acestora este pusã
sub semnul întrebãrii, se aratã în studiu. Doar 40% dintre investi-
torii strãini, care activeazã pe piaþa autohtonã, estimeazã o
îmbunãtãþire a evoluþiei situaþiei financiare în anul 2008. Cifrele
barometrului aratã cã, la sfârºitul anului trecut, 60% dintre in-
vestitorii strãini îºi exprimau încredereA într-o evoluþie pozitivã
a situaþiilor financiare.

În ceea ce priveºte îmbunãtãþirea activitãþii economice, baro-
metrul aratã cã, în majoritatea lor, investitorii strãini ºi-au pier-
dut încrederea în posibilitãþile mediului autohton de afaceri.
Pentru anul curent, doar 40% din companiile internaþionale
estimeazã o îmbunãtãþire a activitãþii economice, în timp ce, în
trimestrul patru al anului 2007, numãrul acestora a fost cu 30%
mai mare.

Cãtãlin Deacu
(continuare în pagina 8)

PAGINA 7 – SOCIETÃÞI EMITENTE:
ü “Imotrust” a cumpãrat un teren în Cluj pentru dezvoltarea unor

proiecte de 69 milioane euro

ü Profit de 950.000 de lei pentru “Moldoconstruct” Iaºi

PAGINA 8 – VITRINA FIRMELOR:
ü „Arena Residential” Iaºi are peste 300 de apartamente

ü Primãria Timiºoara a vândut un imobil cu 12 milioane de euro

üBirouri noi de 4.200 mp pentru „Cheque Dejeuner România”

PAGINA 9 – PIEÞE DE MÃRFURI:
üCirca 20.000 tone motorinã tranzacþionate ieri în ringul BRM

ü „E.ON Energie”: CE nu are dovezi cã am fi rupt sigiliul

PAGINA 10 – LUMEA FINANCIARÃ:
ü “BNP Paribas” ia în calcul o ofertã pentru “Société Générale”

PAGINA 12 – BURSA CONSTRUCÞIILOR:
ü Investiþii de aproape 800 milioane de lei efectuate de „Apele Rom-

âne”

ELITELE AU PLECAT FÃRÃ SOLUÞII DE LA DAVOS

Don’t happy, be worry
Forumul economic de la Davos din acest an

nu a mai avut decât un singur punct comun cu
întrunirea precedentã a elitelor mondiale: zãpa-
da. Primele semnale ale unei crize financiare,
evidente încã de anul trecut, au fost trecute
atunci mult prea uºor cu vederea. Nouriel Rou-
bini, preºedintele Roubini Global Economics, a
jucat rolul Casandrei în 2007, iar prognozele
sale, deºi prezentate pe larg de mass media, au
fost ignorate în totalitate.

“Aerul de confuzie de la Davos a fost palpabil
ºi alarmant”, apreciazã un editorial din Finan-
cial Times, care scrie despre viitoarea “bãtãlie
globalã pentru hranã, petrol ºi apã”. John Tha-
in, CEO la Merrill Lynch, a declarat în cadrul
întâlnirilor de la Forumul Economic Mondial cã

este foarte probabilã extinderea crizei creditãrii
pe piaþa americanã. Investitorii au retras sume
record din fondurile de investiþii în decembrie,
iar prognozele pentru aceastã lunã nu oferã
decât motive suplimentare de îngrijorare.
“Investitorii privaþi iau banii ºi fug”, scrie Fi-
nancial Times. Fondurile de hedging se aflã în
aceeaºi situaþie. Conform unui articol din Sun-
day Times, în jur de 10 fonduri de hedging euro-
pene au suspendat retragerea fondurilor din
cauza pierderilor înregistrate. Investitorii în
fondurile de hedging nu mai pot sã fugã, deoa-
rece sunt “legaþi de glie”.

Cãlin Rechea
(pagina 6)

EDITORIAL
Economia din România nu numai cã nu este pre-
gãtitã pentru a înfrunta o situaþie majorã de cri-
zã, nu numai cã nu are soluþii de manevrã sau de
contracarare, ea este inevitabil pradã oscilaþiilor din
sistemul global, ale cãror efecte se amplificã perife-
ric, în punctele sau zonele mai slabe. În aceeaºi notã
„optimistã”, ar mai fi de luat în calcul ºi o foarte in-
teresantã ipoteza a lui Stigliz. El susþine cã eco-
nomiile care parcurg variaþii de creºtere/recesiu-
ne cu amplitudine mare, au ºanse mult mai mici

de a recupera pierderile ºi decalajele care le separã de economiile „stabiliza-
te”, unde amplitudinea variaþiilor creºtere/descreºtere economicã este
micã.

Citiþi, în pagina 2, articolul intitulat “Învãþãturile
Comisiei Europene cãtre fiul ei Teodosie”, semnat de
Cornel Codiþã.

Cãtãlin Pãuna, senior economist în cadrul Biroul Bãncii Mondiale în România,
aratã cã deficitul de cont curent este alimentat, în principal, de consum.

Adrian Caramiha nu va mai fi, din 1
februarie, directorul general adjunct al
Broker Cluj

Consiliul de administraþie al SSIF Broker Cluj a decis “înceta-
rea colaborãrii” cu directorul general adjunct, Adrian Caramiha,
ºi numirea lui Dãnilã Augustin în funcþia de director de dezvolta-
re al societãþii, potrivit comunicatelor trimise Bursei de Valori
Bucureºti (BVB). Decizia consiliului de administraþie survine la
o zi dupã ce preºedintele SSIF Broker, Petru Prunea, a fost
amendat de Comisia Naþionalã a Valorilor Mobiliare (CNVM) cu
5.000 lei, pentru nerespectarea regulamentelor pieþei de capital
la nouã dintre cele 20 de sucursalele ale societãþii, care nu aveau
un reprezentat de control intern.

M.M.

OPINII
Citiþi, în pagina 2, articolul intitulat “Discursul despre

Starea Naþiunii: Aºteptãri mari, decepþii pe mãsurã”, sem-
nat de Cristian Antonescu


