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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE ( 07.03.)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI ian. 2008 0,86%

EVOLUTII FINANCIARE

• Pionner Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . 38,4717 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,51 RON

• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,72 RON

• Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,29 RON

• Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 52,98 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,8099 RON

• Vanguard Protector . . . . . . . . . . . . . . 24,3673 RON

• BCR Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,24 RON

• BCR Europa Conservator . . . . . . . . . 10110,31 RON

• F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . . . . . . 4,7689 RON

• BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,59 RON

• BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,27 RON

• FON . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 53,1359 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,42 RON

• Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,8203 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,33 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 19,2455 RON

• KD Maximus (6.03.) . . . . . . . . . . . . . . . 16,7753 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 95,00 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,82 RON

• BCR Europa Avansat . . . . . . . . . . . . 10107,96 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,52 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22,27 RON

• Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,66 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,94 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,1278 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 41,2413 RON

• BT Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,77 RON

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 111,95 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . 10,2095 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,51 RON

• KD Optimus (6.03.) . . . . . . . . . . . . . . . . 9,7381 RON

• BCR Europa Mixt . . . . . . . . . . . . . . . 10159,31 RON

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22,87 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 11,2993 RON

• BCR Monetar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,21 RON

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

• 1 lunã: B. Transilvania. . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,00%

• 3 luni: B. Româneascã . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,10%

• 6 luni: B. Româneascã . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,00%

• 9 luni: Libra Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,75%

• 12 luni: Libra Bank, Credit Europe Bank . . . . . 9,00%

• (la depozite în lei ale persoanelor fizice)

• Salariul mediu brut/economie (ian.): . . . . . 1637 RON

• Dobânda de referinþã BNR (mar.):. . . . . . . . . . 9%/an

• Dobânda de politicã monetarã:. . . . . . . . . . . 9,0%/an

BNR: CURSUL OFICIAL (06.03.2008)
• Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,6983 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,4132 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (06.03.2008)
• BET: 7.428,60 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,92%

• BET-C: 5.213,41 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,98%

• BET-Fi: 61.016,18 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,99%

• ROTX: 16.408,67 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,03%

•

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (06.03.2008)
• Dolar

• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,40 RON

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

• EURO

• C – Romania Exchange. . . . . . . . . . . . . . . 3,68 RON

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

C
onsilierii generali
au aprobat, ieri,
contractul de con-
cesiune a infra-
structurii pentru

fibrã opticã cãtre „UTI
System”. Aceastã companie va
realiza ºi va administra reþea-

ua de telefonie, internet ºi ca-
blu TV. Hotãrârea de consiliu a
fost aprobatã cu 32 de voturi
pentru, unul contra ºi 3 abþi-
neri. Mega-proiectul NETCITY,
de concesiune a infrastructu-
rii pentru fibrã opticã a fost cu
greu acceptat de aleºii locali,

care au amânat aprobarea lei
timp de mai multe luni.

Contractul de concesiune
se întinde pe 49 de ani, timp
în care, câºtigãtorul ºi singu-
rul participant al licitaþiei,
„UTI System”, va trebui sã in-
vesteascã peste 200 milioane

de euro pentru realizarea in-
frastructurii de fibrã opticã.
Aceasta va fi închiriatã firme-
lor interesate sã ofere servicii
prin intermediul reþelei sub-
terane. „UTI” are obligaþia ca,
în doi ani de la data atribuirii
contractului, sã monteze re-
þele de telecomunicaþii subte-
rane pe 1.350 de strãzi,
urmând ca, pânã în anul
2012, sã finalizeze proiectul
pe toate cele peste 5.000 de
artere ale Capitaliei.

Asociaþia de Comunicaþii
prin Cablu (ACC) ºi-a declarat
public, în repetate rânduri,
nemulþumirea faþã de conce-
siunea cãtre „UTI”, consi-
derând cã un asemenea mo-
nopol ar putea falimenta fir-
mele de profil. Cabliºtii sus-
þin cã „UTI” le-ar putea impu-
ne tarife de închiriere a reþe-
lei, care sã-i ajute sã-ºi recu-
pereze cât mai repede investi-
þiile. Dacã firmele de cablu
nu-ºi vor permite sã plãteas-
cã aceste tarife, nu vor închi-
ria reþeaua ºi astfel vor muri
din punct de vedere econo-
mic. Municipalitatea susþine
cã firmele de cablu, telefonie
ºi internet nu sunt impiedica-
te sã-ºi construiascã în sub-
teran propria reþea.

Ana Zidaru

Proiectul NETCITY
aprobat, cu chiu cu vai,
de consilierii generali
bucureºteni

ALERT

BCR

Stabilitatea leului – reþeta unei
inflaþii scãzute

Majorãrile preþurilor administrative vor limi-
ta efectul pozitiv al evoluþiei favorabile a leului
asupra inflaþiei pe luna februarie, cel puþin aceasta
este concluzia la care au ajuns analiºtii din ca-
drul departamentului de cercetare ºi strategie
al BCR, însã considerã cã un curs stabil al mo-
nedei naþionale este un determinant cheie al
unei inflaþii scãzute.

În condiþiile unei rate a inflaþiei de 7,26% în ia-
nuarie, specialiºtii BCR considerã cã rata anua-

lã a inflaþei ar putea depãºi 8,5% în urmãtoarele
luni. Principalele cauze ale acestei situaþii ar fi,
în opinia specialiºtilor citaþi, creºterea preþurilor
administrate la gaze naturale ºi transport urban
(care se va rãsfrânge asupra preþurilor produse-
lor alimentare), precum ºi eficacitatea limitatã a
politicii monetare pe termen scurt.

Cristina Alexandru
(continuare în pagina 2)

TEAMA BÃNCILOR CENTRALE S-A MATERIALIZAT

De ce persistã greºelile de
politicã monetarã?

Ciclul inflaþionist
din economiile dezvol-
tate s-a amorsat ºi a
început sã se accelere-
ze. Sectorul public din
Germania a intrat în
grevã pentru a obþine
creºteri salariale de
8%, paralizând admi-
nistraþia ºi transportu-
rile. Motivele angajaþi-
lor sunt susþinute
chiar de statisticile ofi-
ciale, care aratã o scã-
dere a veniturilor medii
reale în 2007.

Creºterea preþului
petrolului peste 105
dolari barilul este core-
latã direct cu deprecie-
rea accentuatã a dola-
rului, moneda americanã
depãºind pragul de 1,534 faþã
de euro. Un factor important al
acestei deprecieri l-a constituit
lãrgirea spread-ului dintre
obligaþiunile guvernamentale
germane ºi americane cu ma-
turitãþi de doi ani pânã la cea
mai mare valoare din ultimii 15
ani. Cotidianul britanic The Te-
legraph scrie cã inflaþia medie
din þãrile OECD a ajuns la cel
mai ridicat nivel din ultimii
ºapte ani. Semnalele inflaþionis-
te au fost recepþionate, se pare,
de Banca Centralã Europeanã
ºi de Banca Angliei, care au
menþinut dobânzile de politicã

monetarã neschimbate.
Chiar ºi ultimele opinii ex-

primate de oficialii Federal Re-
serve pot indica o schimbare a
atitudinii faþã de tendinþa ac-
tualã a reducerii dobânzii de
intervenþie."Dacã o reducere
temporarã a creºterii economi-
ce este ceea ce trebuie sã îndu-
rãm pentru atingerea acestui
scop (n.a. reducerea inflaþiei),
atunci trebuie sã purtãm aceastã
povarã, indiferent cât de in-
convenient este acest lucru
din punct de vedere politic", a
precizat Richard Fisher,
preºedintele Fed-ului din Dal-
las, într-o declaraþie preluatã

de Reuters.
Opinia prevalentã pe

pieþe, conform cãreia o
reducere a creºterii eco-
nomice va contribui au-
tomat ºi la reducerea
presiunilor inflaþioniste,
a fost “demontatã” de Fi-
sher, care a mai decla-
rat: “Nu putem, în opi-
nia mea, sã fim pe deplin
încrezãtori cã o reducere
a creºterii economice va
suprima inflaþia ºi, mult
mai important, sã men-
þinã ancorate aºteptãrile
inflaþioniste”. Sã fie aces-
ta motivul pentru care
bãncile centrale sunt
blocate în modul “redu-
cere dobânzi” pentru re-

zolvarea tuturor problemelor
economice? Declaraþia lui Fi-
sher pare sã indice cã cea mai
mare fricã a bancherilor centrali,
irelevanþa în faþa forþelor pieþei,
s-a materializat.

Un alt oficial al Fed-ului, vi-
cepreºedintele Donald Kohn, a
admis în faþa unei comisii se-
natoriale cã banca centralã
americanã nu a realizat pe de-
plin gradul de expunere al
bãncilor faþã de riscurile fi-
nanciare, conform unui articol
din Wall Street Journal.

Cãlin Rechea
(continuare în pagina 2)

Euro ºi petrolul – la record maxim
istoric

Moneda unicã europeanã a
consemnat ieri, pe pieþele ex-
terne, recordul maxim istoric,
dupã ce preºedintele Bãncii
Centrale Europene (BCE),
Jean-Claude Trichet, a decla-
rat cã existã presiuni inflaþio-
niste puternice, semnalând
astfel cã nu se grãbeºte sã re-
ducã dobânzile. Preºedintele
BCE a mai spus, ca ºi în alte
rânduri, cã prioritatea numã-
rul unu pentru instituþia pe
care o conduce este urmãrirea
inflaþiei.

BCE a decis, ieri, sã-ºi pãs-
treze dobânda de referinþã la
4% - nivelul maxim al ultimilor
ºase ani, ca sã þinã în frâu infla-
þia. Astfel, decizia BCE nu a þi-
nut cont de aprecierea puterni-
cã a euro ºi nici de posibila rece-
siune a SUA, care ameninþã ex-
pansiunea economicã a zonei

euro. Analiºtii anticipau cã BCE
nu va recurge la o modificare în
ºedinþa de ieri, însã cred cã slã-
birea economiei i-ar putea obli-
ga pe guvernatorii bãncii sã re-
ducã dobânzile în iunie.

Euro a crescut, ieri, la
1,5373 dolari - cel mai ridicat
curs de la momentul introdu-
cerii monedei unice, în 1999.
În jurul orei 10:20, la New
York, cotaþia a fost de 1,5358
dolari, comparativ cu 1,5265
la finele zilei anterioare.

În ultimul an, euro a câºti-
gat 17% faþã de dolar. Specia-
liºtii sunt de pãrere cã, pânã la
finele lui 2008, euro va avea un
curs de 1,58 dolari.

Afirmaþiile lui Trichet “dau
undã verde vânzãrii dolaru-
lui”, considerã Alan Ruskin,
ºef al departamentului de stra-
tegie valutarã internaþionalã

din cadrul “RBS Greenwich
Capital Markets” Inc. În opinia
sa, preºedintele BCE sugerea-
zã cã nu va face nimic ca sã
sprijine moneda americanã.

Ieri, BCE ºi-a modificat în
sens crescãtor estimãrile pri-
vind inflaþia din zona euro:
2,9% în 2008, faþã de 2,5% an-
terior. Amintim cã þinta BCE
este de 2%, iar Trichet consi-
derã cã aceasta ar putea fi
atinsã în 2009.

Totodatã, BCE ºi-a modifi-
cat în sens negativ previziunile
pentru expansiunea econo-
miei zonei euro: 1,7% în 2008,
respectiv 1,8% în 2009, com-
parativ cu 2%, respectiv 2,1% -
estimãrile lansate în
decembrie 2007.

Alina Vasiescu
(continuare în pagina 2)

Întâlnire “de tainã” a
bancherilor cu
Varujan Vosganian

Principalele bãnci din Româ-
nia au avut miercuri seara, la
hotelul Howard Johnson, o
întâlnire de lucru cu Varujan
Vosganian, ministrul finanþe-
lor. Se pare cã bancherii sunt
îngrijoraþi de faptul cã senti-
mentul investitorilor strãini
faþã de România s-a înrãutãþit
ºi vor sã caute cele mai bune
mijloace ca sã îmbunãtãþeascã
imaginea economicã a Rom-
âniei în faþa lor.

Câþiva bancheri din “top zece
bãnci” nu au participat la reu-
niunea cu ministrul finanþelor,
întrucât, în opinia lor, “totul
este o vorbãrie, care nu se fina-
lizeazã cu nimic concret”.

În opinia unor surse din pia-
þa bancarã, bãncile mamã care
au sucursale sau filiale în þara
noastrã sunt cele mai îngrijo-
rate de ceea ce se întâmplã în
România, întrucât investitorii

se sperie de atacurile specula-
tive la adresa leului, iar agen-
þiile de rating nu au perspecti-
ve pozitive asupra economiei
þãrii noastre.

Varujan Vosganian, minis-
trul finanþelor, i-a asigurat pe
bancheri de creºterea econo-
micã realã a þãrii noastre, de
îmbunãtãþirea indicatorilor
economici.

Doamna Dana Daraban,
consilierul ministrului finan-
þelor, a confirmat reuniunea
de miercuri searã, adãugând
însã cã nu ne poate oferi o
declaraþie oficialã cu privire la
discuþii, întrucît a fost o
întâlnire de lucru privatã.

Contactaþi de noi, câþiva
bancheri au negat cã ar fi par-
ticipat la întâlnire, iar alþii nu
au comentat.

Aura Dragomir

EDITORIAL
Dimitri Medvedev a devenit Preºedintele ales, al
marii puteri de la rãsãrit, cu un robust 70% din
voturile exprimate. Democraþieeee… cu topta-
nul! E adevãrat cã asta s-a întîmplat abia dupã
ce, ºi tocmai datoritã faptului cã Vladimir Putin,
actualul Preºedinte, i-a pus mîna pe creºtet ºi i-a
dat binecuvîntarea sa; politicã, desigur! A fã-
cut-o în vãzul lumii ºi sub lentilele atent focaliza-
te ale zecilor de camere de luat vederi, cu cîteva

luni înainte de scrutin, ca toatã lumea sã aibã timp sã se obiºnuiascã, iar cei
ce trebuiau sã ungã maºinãria de vot sã aibã timp suficient de pregãtire.

Citiþi, în pagina 2, articolul intitulat “Democraþia: fi-

guri impuse ºi liber alese”, semnat de Cornel Codiþã.

Varujan Vosganian

STUDIU PROGNOSIS

Investitorii români au aºteptãri
pozitive legate de bursã

Investitorii români rãmân optimiºti în ceea ce priveºte evoluþia
pieþei de capital în termen de un an, potrivit unui studiu asupra
sentimentului investitorilor realizat de Prognosis.ro în luna
februarie.

Aºteptãrile investitorilor privind principalii indici ai pieþei de la
Bucureºti (BET ºi BET-FI) pe termen mediu ºi lung se menþin în
continuare ridicate, se aratã în studiul menþionat, în ciuda scã-
derilor de peste 20% de la începutul anului. Numai aproximativ
5% dintre cei intervievaþi se aºteaptã la valori inferioare ale aces-
tor indici peste un an de zile faþã de nivelul de referinþã.

Din sondajul Prognosis a reieºit cã opinia conform cãreia ne
aflãm la începutul unei perioade prelungite de recesiune la nivel
global, cu efecte grave asupra pieþelor de capital, pare sã nu aibã
prea mulþi adepþi în rândul investitorilor de la noi. Aceºtia sunt mai
degrabã înclinaþi sã considere cã ne apropiem de un epilog al tren-
dului descendent. Dacã pe termen scurt (o lunã) aºteptãrile majo-
ritare sunt de continuare a scãderilor, pe orizonturi de timp mai
îndelungate (3 luni, 6 luni, 1 an ºi 2 ani) încrederea investitorilor în
capacitatea de creºtere a indicilor este din ce în ce mai mare.

Aproximativ jumãtate dintre investitorii intervievaþi sunt opti-
miºti în ceea ce priveºte îndeplinirea obiectivelor investiþionale
la Bursa de Valori în urmãtoarele 6 luni, în timp ce numai 16%
s-au declarat pesimiºti în privinþa realizãrii acestor obiective.

Respondenþii considerã cã situaþia economicã internaþionalã va
influenþa cel mai mult cotaþiile emitenþilor de la BVB în urmãtoare-
le 6 luni (valoare medie 4.6 pe o scalã de la 1 la 5). Urmeazã, la dis-
tanþã destul de mare, un grup de trei factori interni: rata creºterii
economice (valoare medie 4.0), politicile economice (3.9) ºi defici-
tul/excedentul de cont curent (3.8). Rata inflaþiei ºi climatul politic
intern sunt factori consideraþi a nu avea o influenþã majorã asupra
bursei. În general, aceºti factori macroeconomici sunt consideraþi
a avea un impact negativ asupra evoluþiei cotaþiilor emitenþilor în
urmãtoarele 6 luni, se mai aratã în raportul Prognosis.

În ceea ce priveºte atractivitatea acþiunilor de la BVB, cele din
sectorul financiar au fost indicate de 40% dintre investitori ca
fiind cele mai atractive în urmãtoarea jumãtate de an.

Urmeazã sectorul construcþiilor, cu 23% dintre respondenþi con-
siderând cã acesta va aduce cele mai importante câºtiguri în aceastã
perioadã de timp ºi sectorul farmaceutic, cu aproximativ 10%.

Din studiul menþionat a reieºit cã investitorul la BVB se încadre-
azã, în general, în urmãtorul tipar: bãrbat, tânãr (26-35 de ani), ab-
solvent de studii superioare, cu venituri mai mari decât media.

Adina Ardeleanu

Banca Centralã Europeanã


