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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE ( 25.03.)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI feb. 2008 0,7%

EVOLUTII FINANCIARE

• Pionner Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . 38,5034 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,49 RON

• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,84 RON

• Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,36 RON

• Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 53,16 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,8440 RON

• Vanguard Protector . . . . . . . . . . . . . . 24,4398 RON

• BCR Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,27 RON

• BCR Europa Conservator . . . . . . . . . 10108,72 RON

• F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . . . . . . 4,5071 RON

• BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,46 RON

• BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,81 RON

• FON . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 51,4845 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,83 RON

• Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,7312 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,57 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,8612 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,5368 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 88,04 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,45 RON

• BCR Europa Avansat . . . . . . . . . . . . 10044,75 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,1 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 21,53 RON

• Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,43 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,68 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,9931 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 38,4210 RON

• BT Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,57 RON

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 109,94 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . . 9,7213 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,31 RON

• KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,1759 RON

• BCR Europa Mixt . . . . . . . . . . . . . . . 10130,17 RON

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22,95 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 11,3387 RON

• BCR Monetar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,24 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.): . . . . . . . . 9,0%/an

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

BNR: CURSUL OFICIAL (24.03.2008)
• Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,7220 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,4120 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (24.03.2008)
• BET: 6.884,01 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,38%

• BET-C: 4.906,49 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,68%

• BET-Fi: 53.363,21 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,33%

• ROTX: 15.128,54 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,24%

•

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (24.03.2008)
• Dolar

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

• V – Picus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,43 RON

• EURO

• C – Paris Exchange. . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,70 RON

• V – Edmond. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,735 RON

Reporter: Aþi afirmat recent
cã performanþele noastre ma-
croeconomice sunt dependen-
te de absorbþia fondurilor eu-
ropene. Liberalismul clasic
românesc se ilustreazã, însã,

prin sloganul “Prin noi înºine”.
V-aþi pãrãsit,
cumva, parti-
dul, iar noi sã
nu o fi aflat
încã?!

V a r u j a n

Vosgan ian :

România nu este dependentã
de fonduri europene, dar rit-
mul fondurilor europene încu-
rajeazã sau încetineºte anu-
mite tendinþe în România.

Este cert cã intrarea fondurilor
europene este
o resursã pen-
tru dezvoltare
e c o n o m i c ã ,
pentru cã aces-
tea se adresea-
zã unor proiec-

te publice, stimuleazã indu-
stria construcþiilor, lucrãrile
publice ºi lucrurile acestea se
vãd în PIB.

Fondurile europene funcþio-

neazã ca un fel de investiþii
strãine pânã la un punct. Ele
încurajeazã componente de in-
dustrie privatã, întreprinderi
mici ºi mijlo-
cii, pe politicã
e n e r g e t i c ã
încura jeazã
eficienþa ener-
geticã. Toate
acestea au
impact direct asupra PIB-ului.

În plus, intrarea în þarã a

unei cantitãþi de euro are im-
pact favorabil asupra cursului
de schimb, în sensul întãririi
monedei na-
þionale.

Dacã unele
fonduri merg
spre competi-
tivitate, acest
lucru încura-
jeazã exporturile ºi reduce pre-
siunea pe deficitul comercial.
Banii europeni au un impact
real ºi asta s-a vãzut ºi în cele-
lalte þãri mari beneficiare de
fonduri europene - Spania,
Grecia, Portugalia.

De asemenea, absorbþia de
fonduri europene înseamnã ºi
ordonare instituþionalã. Au re-
guli ºi acestea sunt foarte se-
vere.

Una dintre condiþiile suste-
nabilitãþii poziþiei externe a
României, mã refer la deficitul
comercial, deficitul de cont
curent, este ca ele sã fie aco-
perite printr-o proporþie cât
mai mare de investiþii strãine
ºi de fonduri europene. Existã
bineînþeles ºi formula de a
acoperi deficitul de cont cu-
rent prin împrumuturi. Rom-

ânia mai are
resurse de
împrumuturi,
însã soluþ ia
asta nu este
durabi lã, de
aceea trebuie

sã absorbim fonduri strãine
care sã ne compenseze defici-

tul.
În 2006, am avut o acoperire

destul de bunã a deficitului.
Cu 9 miliarde
investiþii strã-
ine directe,
am avut o
acoperire de
aproape 90% a
deficitului de

cont curent.
În 2007 însã, când deficitul

de cont curent a fost de 14%
din PIB, acoperirea prin inves-
tiþii strãine a fost de sub 50%,
ceea ce aratã cã trebuie sã
îmbunãtãþim acest raport.
Asta se face inclusiv prin in-
trarea de bani comunitari,
pentru cã, nu trebuie sã ui-
tãm, intrarea de bani comuni-
tari înseamnã în acelaºi timp
ºi asocierea acestor bani cu
parteneri din terþe þãri.

Reporter: Pânã în 2011,
România va trebui sã ajungã la
un deficit de cont curent de
maxim 10%. Cum vedeþi posi-
bilã realizarea acestei þinte,
prin ce pârghii, în condiþiile în
care acest deficit se adânceºte
constant în ultimii ani?

Varujan Vosganian: Stopa-
rea dinamicii deficitului de
cont curent ºi reducerea lui se
fac prin câteva pârghii. Una
s-a vãzut chiar în lunile prece-
dente. Este vorba despre cur-
sul de schimb.

MAKE
(continuare în pagina 6)

Pensiile – creºtere enormã!
(Interviu cu ministrul economiei ºi finanþelor Varujan Vosganian – episodul I)

l Restructurare: mai puþinã industrie, mai multe serviciiALERT

AUR CURAT

“Închideþi legãtura
cu Pandele!”

Cu gest imperial - o miºcare
cu dosul palmei folositã de capii
încoronaþi ca sã-i dea pe trãdã-
tori securii gâdelui - Mihai Ta-
tulici, a rostit, maiestuos, du-
minicã seara, pe micul eran, ur-
mãtoarea propoziþie care îi con-
solideazã celebritatea:

“Închideþi legãtura cu Pan-
dele!”

Cuvintele acestea patru -
“închideþi” ºi “legãtura” ºi “cu”
ºi “Pandele” - sunt de aur.

Ele trebuie sã intre în cartea
de aur a presei. ªi trebuie ºi
Tatulici sã intre în cartea de
aur a presei.

Existã mari ziariºti care se
strãduiesc o carierã întreagã
sã le gãseascã pe aceste patru
cuvinte ºi nu le gãsesc ºi mor
fãrã sã le fi gãsit, nefericiþi.

Aceste patru cuvinte!...
Nu le repet, din pietate.
Mai ales cuvântul “Pandele”.

Ce conotaþii de dambla!
Mihai, te invidiez!
Succesul lui Tatulici a fost atât

de mare, încât sute de persoane
din Voluntari au ieºit în stradã.

“Tãiaþi legãtura cu Pandele”
l-a copleºit pe Pandele.

A vrut sã-ºi facã hara-kiri.
ªi-a dat seama cã nu-i pri-

mar de Osaka, ci de Voluntari.
Pandele a þipat: “Bãi, faceþi ce

vã spun eu, Dane te rog eu fru-
mos, deci anunþaþi toatã presa,
toatã televiziunea, din momen-
tul ãsta sunt în greva foamei!”

Ce poate fi mai frumos?!
Care alt ziarist se mai poate

mândri cu un succes atât de
ameþitor?!

Tatulici. Este singurul!
Ca sã reuºesc sã-i provoc

unui interlocutor atâta ciudã
încât sã intre în greva foamei,
aº fi în stare sã-mi tai o mânã
ori, chiar ºi mai rãu, unghiile.
De obicei, nu le rod.

Cine a mai reuºit ca, din pa-
tru cuvinte, sã scoatã volunta-
rii în stradã?

Poate doar PRO TV care-ºi
suda drugi de fier la poartã îna-
inte de pacea de la Costeºti. În
cazul acela, însã fuseserã rostite
mult mai multe cuvinte...

Sau când mii de suporteri de
fotbal scandau: “TVR, TVR- Te-ai
pi... pe PRO TV!”, fãrã cenzurã pe
postul public de televiziune. Dar,
în ambele cazuri, nu fusese vor-
ba de un moderator solitar, ci de
studiouri întregi de televiziune.

MAKE
(continuare în pagina 2)

ESTIMÃRI “GOLDMAN SACHS” PENTRU
PRIMÃVARA ACEASTA:

Cotaþia petrolului va
scãdea la 90 de
dolari/baril

Preþul þiþeiului brut a scãzut
ieri, pentru a treia zi consecu-
tiv, la New York, pe fondul te-
merilor legate de reducerea ce-
rerii de combustibili, ca urma-
re a încetinirii expansiunii
economiei SUA. Totodatã, in-
vestitorii au luat în calcul o re-
ducere a plasamentelor în ma-
terii prime, ca reacþie la apre-
cierea dolarului.

În sãptãmâna 17-20 martie,
cotaþia petrolului a pierdut
6,3%. Ieri, la ora 11:06 a.m.,
petrolul brut cu livrare în luna
mai a avut un preþ de 101,53
dolari/baril la New York Mer-
cantile Exchange, în scãdere
cu 31 de cenþi sau 0,3%. Faþã
de anul trecut, preþul este însã
cu 63% mai mare. Amintim cã,
la New York, preþul petrolului
a atins nivelul maxim istoric la
data de 17 martie: 111,80 do-
lari/baril.

La ICE Futures Europe din
Londra, petrolul Brent cu livra-
re în luna mai a avut, ieri, un
preþ de 100,45 dolari barilul, în
creºtere cu 7 cenþi. La Londra,
recordul maxim istoric a fost
înregistrat tot la data de 17
martie: 107,97 dolari/baril.

Analiºtii de la “Goldman
Sachs Group” Inc. sunt de pã-
rere cã preþul petrolului va
scãdea pânã la 90 de dolari în

aceastã primãvarã, în condiþii-
le în care problemele economi-
ce îi vor determina pe investi-
tori sã se reorienteze, respectiv
sã iasã de pe pieþele materiilor
prime. Dar, specialiºtii aratã
cã preþul acestor materii se va
redresa în cea de-a doua jumã-
tate a anului, iar la finele lui
2008 vom asista la o cotaþie de
105 dolari pentru un baril de
þiþei.

Specialiºtii mai cred cã,
dupã declinul de sãptãmâna
trecutã, care a fost primul din
ultimele douã luni, pe piaþã
existã “ingredientele” necesare
continuãrii acestui trend vre-
me de câteva luni. Ei sublinia-
zã cã stocurile de þiþei cresc,
într-un moment în care vre-
mea se încãlzeºte în SUA, iar
cererea pentru combustibili se
reduce.

Pentru sãptãmâna în curs,
analiºtii anticipeazã declinul
cotaþiilor petroliere. Deºi pre-
þurile scad, Organizaþia Þãrilor
Exportatoare de Petrol (OPEC)
nu are în plan reducerea pro-
ducþiei, potrivit afirmaþiilor lui
Chakib Khelil, preºedintele
cartelului. OPEC produce mai
bine de 40% din þiþeiul mon-
dial.

Alina Vasiescu

EDITORIAL
Dar cauza rãului e mai profundã. E într-o minte dez-
organizatã, opacã la datele evidente. O dezor-
ganizare pe care ne-o însuºim în fiecare zi,
începând cu educaþia primarã sau cu aceea din fa-
milie, adesea lãsatã la voia întâmplãrii ºi a televi-
zorului. Iatã o caracteristicã comunã cu societãþi-
le tradiþionale, pre-moderne, pentru care su-
pra-naturalul, legendarul, mitologicul ºi fabulaþia
sunt elemente comune. Minus, în ce ne priveºte,

pitorescul. Mãcar acele societãþi au poveºtile lor frumoase. Noi avem politi-
cieni neruºinaþi ºi lideri de opinie cu dificultãþi de adecvare la real.

Citiþi, în pagina 2, articolul intitulat “Cultul eviden-

þei”, semnat de Cãtãlin Avramescu

Angajaþii “Dacia” Piteºti au
intrat în grevã generalã

Angajaþii uzinei auto “Dacia” Piteºti au intrat, luni dimineaþã,
în grevã generalã, pe o perioadã nedeterminatã, ne-a declarat
domnul Nicolae Pavelescu, liderul Sindicatului Autoturisme Da-
cia (SAD). Salariaþii uzinei au respins oferta de majorare salaria-
lã de 12% propusã de conducere, considerând cã suma respecti-
vã nu acoperã nici mãcar inflaþia prognozatã pentru acest an.
(pagina 11)

Posibila majorare de capital a
Bãncii Transilvania a rãmas
"fãrã ecou"

Preþul acþiunilor emise de Banca Transilvania (simbol TLV) a
pierdut aproximativ 20% în prima lunã a acestui an, în ton cu
evoluþia generalã a pieþei, având ulterior o uºoarã tendinþã de
creºtere. Trebuie menþionat faptul cã preþul minim al titlurilor
TLV, 0,705 lei/acþiune, a fost atins în 23 ºi 28 ianuarie, revenind
la acest nivel ºi în perioada 11-13 februarie.(pagina 3)

„Fortus” Iaºi îºi extinde prezenþa
pe piaþa construcþiilor navale

Extinderea exploatãrilor petroliere în spaþiile maritime în ultimii
ani a determinat conceperea unei noi familii de nave specializate, ºi
anume cele care deservesc platformele petroliere maritime. Grupul
internaþional AKER din Norvegia este specializat în fabricaþia aces-
tor nave ºi, deoarece deþine ºantiere navale ºi în România, a impli-
cat combinatul de utilaj greu “Fortus” SA Iaºi în execuþia macaralei
pivotante ce echipeazã acest tip de nave. (pagina 11)

EFECTELE CRIZEI CREDITELOR IPOTECARE:

Bãncile de pe Wall Street au
disponibilizat 34.000 de angajaþi

Bãncile de pe Wall Street, afectate de pierderile din criza credi-
telor ipotecare ºi deprecierea masivã a activelor, au eliminat pes-
te 34.000 de locuri de muncã în ultimele nouã luni. Acestea sunt
cele mai importante concedieri (ca numãr) efectuate dupã criza
înregistratã de sectorul IT, în anul 2001. (pagina 10)

Ca ministru al economiei ºi finanþe-
lor, domnul Varujan Vosganian este
cel care deþine, pentru economia
noastrã, “funcþia cheie” a acestei
perioade de turbulenþe în finanþa in-
ternaþionalã, perioadã care ameninþã
cu recesiunea economicã – o proble-
mã care îi preocupã pe afaceriºtii
noºtri.
Înþelegând sã slujeascã intereselor
cititorilor sãi, ziarul “BURSA” a ini-
þiat, de la începutul anului, o serie de
interviuri cu personalitãþile ale cãror
instituþii sunt direct implicate în via-
þa financiar-bancarã – cu Guverna-
torul BNR Mugur Isãrescu, cu
preºedintele Bursei de Valori Bucu-
reºti Stere Farmache, cu preºedinte-
le Bursei derivatelor de la Sibiu Teo-
dor Ancuþa.
Interviul pe care ministrul Varujan
Vosganian ni l-a acordat cu amabili-
tate, este, logic, necesar. Ca ºi în ca-
zul celorlalte interviuri, acesta este
divizat în episoade, segmentare re-
clamatã atât de amplitudinea textu-
lui, cât ºi de faptul cã subiectele
abordate sunt conturate în perimetre
distincte.
Episodul de astãzi cuprinde subiectul
rolului fondurilor europene în echili-
brul nostru economic, subiectul defi-
citului de cont curent, subiectul pro-
blemelor din agriculturã ºi subiectul
sustenabilitãþii creºterii pensiilor.
În episodul al doilea se gãseºte pro-
blematica pieþelor – burse de mãrfuri
ºi de valori mobiliare, cu precizãri în
privinþa iniþiativei de demonopolizare
a pieþei titlurilor de stat.
Nu rataþi ziarul “BURSA” de mâine!

România nu este dependentã de fon-
duri europene, dar ritmul fondurilor
europene încurajeazã sau înceti-
neºte anumite tendinþe în România.

România mai are resurse de împru-
muturi, însã soluþia asta nu este du-
rabilã, de aceea trebuie sã absorbim
fonduri strãine care sã ne compense-
ze deficitul.

2007 a fost primul an în care, deºi
am avut o creºtere a PIB-ului de 6%,
am avut o scãdere a consumurilor
energetice cu 1%.

SUSPANS LA DECIZIA BNR:

Menþinere la 9% sau
majorare la 9,5%?

B
NR va hotãrî mâine nivelul dobânzii de politicã monetarã,
precum ºi al rezervelor minime obligatorii. O parte dintre
analiºti considerã cã Banca Centralã ar trebui sã majoreze

dobânda la 9,5%, în urma creºterii presiunilor inflaþioniste. Alþi
analiºti susþin cã BNR nu ar trebui sã facã modificãri în dobânda
de politicã monetarã.

Mihai Tãnãsescu, reprezentantul României la Fondul Monetar
Internaþional, anticipeazã o majorare a dobânzii de politicã mo-
netarã cu 0,5 puncte procentuale. Motivele pentru care Banca
Naþionalã ar trebui sã ia aceastã decizie ar fi, în opinia domnului
Tãnãsescu, majorarea presiunilor inflaþioniste. Creºterile suc-
cesive ale dobânzii se vor reflecta prin temperarea ritmului de
majorare a creditelor acordate de bãncile comerciale ºi, totoda-
tã, într-o scãdere a ratei inflaþiei în anul 2008, faþã de 2007. Ma-
jorarea dobânzii de politicã monetarã va fi ultima din acest an,
anticipeazã Mihai Tãnãsescu.

Dragoº Cabat, preºedintele Asociaþiei Analiºtilor Financiari
din România, considerã cã Banca Naþionalã va menþine nivelul
actual al dobânzii de politicã monetarã.

Andreea Arcereanu
(continuare în pagina 6)

Cine este Pandele?
Nãscut în 1961, Florentin Pandele
este ofiþer de marinã de profesie. A
fost membru PNL pânã în anul 2000,
fiind un apropiat al secretarului gene-
ral al Guvernului de atunci, liberalul
Radu Stroe - ºi el ofiþer de marinã, dar
ºi al ministrului justiþiei, Valeriu Stoi-
ca. Din 2001, a trecut la PSD.

(continuare în pagina 2)


