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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (09.05.)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI mar. 2008 0,67%

• FDI Zepter Obligatiuni (07.05.) . . . . . . . 9,9923 RON

• Pioneer Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . . 37,548 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,71 RON

• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,82 RON

• Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,49 RON

• Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 53,74 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,9959 RON

• Vanguard Protector (08.05.) . . . . . . . . . 24,648 RON

• BCR Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,38 RON

• BCR Europa Conservator . . . . . . . . . 10215,95 RON

• FDI Zepter Actiuni (07.05.) . . . . . . . . . . 9,9923 RON

• OTP AvantisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,07 RON

• F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . . . . . . 4,3866 RON

• BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,52 RON

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

• FON (08.05.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 51,4847 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,86 RON

• Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,709 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,19 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,4603 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,4966 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 85,93 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,46 RON

• BCR Europa Avansat . . . . . . . . . . . . 10209,78 RON

• FDI Zepter Mixt (07.05.) . . . . . . . . . . . . 9,9923 RON

• OTP BalansisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,08 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,01 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 21,63 RON

• Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,51 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,59 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,0443 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 38,3732 RON

• BT Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,7 RON

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 111,24 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . . 9,8868 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,36 RON

• KD Optimus (08.05.) . . . . . . . . . . . . . . . . 9,255 RON

• BCR Europa Mixt . . . . . . . . . . . . . . . 10289,86 RON

• OTP ComodisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,06 RON

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 23,19 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 11,4468 RON

• BCR Monetar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,34 RON

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

• 1 lunã: B. Româneascã . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,00%

• 3 luni: B. Româneascã . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,75%

• 6 luni: B. Româneascã . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,00%

• 9 luni: B. Româneascã . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,75%

• 12 luni: B. Româneascã . . . . . . . . . . . . . . . . 10,75%

• (la depozite în lei ale persoanelor fizice)

• Salariul mediu brut/economie (feb.): . . . . 1.543 RON

• Dobânda de referinþã BNR (apr.):. . . . . . . . 9,03%/an

• Dobânda de politicã monetarã:. . . . . . . . . . . 9,5%/an

BNR: CURSUL OFICIAL (08.05.2008)
• Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,6816 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,3980 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (08.05.2008)
• BET: 7.039,30 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,73%

• BET-C: 5.053,04 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,74%

• BET-Fi: 52.647,51 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -2,40%

• ROTX: 16.483,02 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -1,02%

•

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (08.05.2008)
• Dolar

• C –Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,375 RON

• V – Maan. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,38 RON

• EURO

• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,64 RON

• V – Maan. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,66 RON

DOBÂNDA ACTUALÃ DE POLITICÃ MONETARÃ NU POATE STOPA INFLAÞIA

O þintã prea
îndepãrtatãALERT

U
ltima creºtere a
dobânzii de inter-
venþie ne îndepãr-
teazã, din nou, de
atingerea þintei de

inflaþie într-un viitor apropiat.
Menþinerea dobânzii sub rate-
le de pe piaþa interbancarã ºi a
randamentelor cerute pentru
titlurile de stat, îi anuleazã din
start eficienþa ca instrument
de politicã monetarã.

Surprinsã sau nu, piaþa va-
lutarã a reacþionat atipic în

faþa creºterii dobânzii de inter-
venþie. Leul nu a încercat nici
mãcar o întãrire de curtoazie
faþã de euro. Exportatorii pot fi
liniºtiþi, deoarece am depãºit
perioada în care creºterea
dobânzii determina aprecierea
monedei naþionale.

Raportul asupra inflaþiei, pu-
blicat ieri de BNR, citeazã patru
factori a cãror evoluþie negativã
poate invalida prognoza unei
creºteri a preþurilor cu 6%,
pânã la sfârºitul anului. Un sin-

gur factor pozitiv, eterna agri-
culturã, reprezintã speranþa
Bãncii Naþionale pentru calma-
rea inflaþiei în acest an. Dar
cum rãmâne cu creºterea ex-
plozivã a preþurilor îngrãºãmin-
telor chimice ºi a carburanþilor
din ultimele luni? Este realistã
ipoteza unor efecte minime asu-
pra preþurilor finale ale recoltei
din varã ºi toamnã?

Cãlin Rechea
(continuare în pagina 6)

EVOLUTII FINANCIARE

EDITORIAL
Dupã ce-a pus la pãstrare hrisovul care atestã cã
poarta închinãrii nu mai este nici la Stambul, nici
la Viena, Paris sau Moscova, ci undeva, nu e prea
clar unde, pe axa Bruxelles-Washington, dar ca un
fãcut, trece totuºi, aºa, de control, ºi pe la Mosco-
va, politica româneascã, cu politicienii ei cu tot, a
dat de-a-mboulea în mocirla suculentã ºi rãu miro-
sitoare a haznalei din fundul Fanarului. Acolo
unde se simte bine, ca acasã, ai zice! Acolo unde
crema societãþii politice „e” (pentru cã e mai mul-

þi!) „bãieþii de bãieþi”, „bãieþii de gaºcã”, „bãieþii dãºtepþi”, „bãieþii cu dare
de mînã”, care nu se uitã la un milion-douã, de euro, vreau sã zic, cînd e vor-
ba sã-ºi facã un hatîr – sã fure ei campionatul, de-o pildã, lu ãialanþi!

Citiþi, în pagina 2, articolul intitulat “Noapte bunã,

Europa...oriunde te-ai afla”, semnat de Cornel Codiþã.

Numai o treime din cererea de
locuinþe noi este acoperitã de ofertã

Oferta de locuinþe din Capi-
talã se va îmbogãþi, în acest
an, cu aproximativ 7.000 de
unitãþi în cadrul a 36 de pro-
iecte rezidenþiale. În prezent,
stocul de locuinþe noi din Bu-
cureºti numãrã aproximativ
5.500 de unitãþi, aratã un stu-
diu al „DTZ Echinox”. În urmã-
torii doi-trei ani, stocul actual
de locuinþe noi se va suplimen-
ta cu alte aproximativ 20.000
de unitãþi, susþin specialiºtii
companiei imobiliare.

Circa 6,3% din populaþia ac-
t ivã a Bucureºtiului, de
913.000 de locuitori, au un ve-

nit lunar mediu mai mare de
1.400 euro. Aceºti bucureºteni
au posibilitatea sã obþinã un
credit bancar de 100.000 euro
pentru a-ºi achiziþiona o locu-
inþã nouã. Aplicând acest ra-
þionament, „DTZ Echinox”
concluzioneazã cã 58.000 de
locuitori ai Bucureºtiului sunt
potenþiali cumpãrãtori de lo-
cuinþe noi. Astfel, noile proiec-
te anunþate pentru urmãtorii
doi-trei ani nu acoperã decât o
treime din cerere.

Studiul citat mai aratã cã în
Constanþa au fost livrate 620
de locuinþe noi ºi au mai fost

anunþate încã 3.300 pentru
urmãtorii ani, iar în Iaºi au
fost predate 500 ºi anunþate
încã 4.500. În Arad, au fost li-
vrate 150 de unitãþi locative,
iar alte 2.040 sunt în faza de
proiect. În Sibiu, au fost finali-
zate 630 de locuinþe noi ºi
anunþate alte 1.170.
Timiºoara beneficiazã de 360
de locuinþe noi, iar alte 2.200
sunt în diverse stadii de dez-
voltare. Cluj-Napoca are
livrate 700 de locuinþe ºi
anunþate încã 7.850.

Alina Toma Vereha

Acþiunile Pomponio,
atractive pentru
investitori
l Compania va acorda dividende începând cu

acest an l Investiþii de 16 milioane de euro în

2008
Acþiunile emise de compania

de construcþii din Alba Iulia,
“Pomponio”, care vor face obiec-
tul unei oferte publice iniþiale de
vânzare începând de astãzi,
sunt considerate atractive de
cãtre brokerii din piaþa de capi-
tal. Aceºtia spun cã segmentul
construcþiilor este unul foarte
atractiv ºi cã preþul din ofertã
este, de asemenea, unul bun.

Luca Anversa, preºedintele
“Pomponio”, a anunþat ieri cã so-
cietatea va distribui aproximativ
40% din profit acþionarilor,
începând chiar de anul acesta.

“Listarea acþiunilor Pompo-
nio oferã investitorilor opþiu-
nea de expunere pe cel mai
atractiv sector de activitate al
României, cel al costrucþiilor”,
ne-a spus Liviu Avram, direc-
tor de vânzare ºi operaþiuni la
Piraeus Securities. Domnia sa
a adãugat: “Fãcând o analizã
comparativã din punct de ve-
dere al multiplicatorilor de
preþ faþã de celelalte IPO-uri
ale acestui an, preþul propus
de Pomponio prezintã un grad

mai mare de atractivitate”.
Domnul Avram considerã cã,
în condiþiile date de preþ, gra-
dul de suprasubscriere va
depinde în mare mÃsurã de
conjunctura generalã a pieþei
de capital interne.

În cadrul IPO-ului, care se
va încheia pe 22 mai, sunt ofe-
rite circa 14,62 milioane de ac-
þiuni rezultate din majorarea
capitalului social al Pomponio.
Titlurile vor fi vândute la pre-
þul de 3,25 lei ºi vor avea
ataºate ºi drepturi de alocare.

Anca Topan, analist finan-
ciar la SSIF “Broker”, observã
o dinamicã susþinutã de
creºteri ale afacerii ºi ale profi-
turilor realizate de Pomponio,
în special în anul 2006. Doam-
na Topan ne-a explicat: “Su-
mele ce vor fi atrase din ofertã
vor fi destinate finanþãrii unor
noi proiecte de investiþii care
vor determina extinderea în
continuare a afacerilor.

Adina Ardeleanu
(continuare în pagina 7)

Euro – în creºtere datoritã politicii BCE
Moneda unicã europeanã

(euro) s-a redresat ieri, în cea
de-a doua parte a zilei, pe pieþele
externe, dupã ce Banca Centra-
lã Europeanã (BCE) a decis
sã–ºi menþinã dobânda la nive-
lul maxim al ultimilor ºase ani
– 4%. Decizia BCE a fost con-
formã aºteptãrilor analiºtilor.

Anterior, euro înregistrase
cursul minim al ultimelor opt
sãptãmâni în raport cu dola-
rul. Euro a fost impulsionat de
declaraþiile preºedintelui BCE,
Jean-Claude Trichet, privind
inflaþia, declaraþii care i-au de-
terminat pe investitori sã eli-
mine posibil itatea unei
reduceri a dobânzilor în
viitorul apropiat.

Trichet a afirmat ieri, la Ate-
na, cã inflaþia din regiune se va

menþine la un nivel ridicat o
bunã bucatã de vreme, sem-
nalând cã banca nu se grã-
beºte sã reducã dobânzile,
chiar dacã expansiunea
economicã încetineºte.

“Ratele de inflaþie au crescut
semnificativ din toamnã pânã
în prezent”, a menþionat Tri-
chet, subliniind cã gradul de
incertitudine ce rezultã din
turbulenþele de pe pieþele fi-
nanciare se menþine la un
nivel neobiºnuit de ridicat.

Euro a avut un curs de
1,5424 dolari la ora 2:34, la
Londra, dupã ce, anterior, se
depreciase pânã la 1,5285 dola-
ri. În ziua precedentã, euro a
avut un curs de 1,5392 dolari
pe piaþa din New York. La data
de 22 aprilie, moneda împãrþitã

de 15 þãri din UE a atins cursul
maxim istoric, de 1,6019 dolari,
iar de la acel moment a pierdut
4%. De la începutul anului cu-
rent, euro a crescut cu 4,7%
faþã de dolar.

Pentru finele lui 2008, spe-
cialiºtii iau în calcul un curs
de 1,48 dolari/euro.

Menþionãm cã, în martie
2008, preþurile de consum din
zona euro au crescut cu 3,6%
faþã de aceeaºi lunã din 2007.
Acesta a fost cel mai rapid ritm
de creºtere din ultimii 16 ani.

Fondul Monetar Internaþio-
nal estimeazã cã expansiunea
economiei zonei euro va fi de
numai 1,4% în 2008, faþã de
2,65 în 2007.

Alina Vasiescu

Micii producãtori de tutun
s-au fãcut scrum
l Comisia Europeanã vrea sã înlocuiascã subvenþiile la hectar cu cele în

funcþie de producþie

Micii producãtori de
tutun din þara noastrã
sunt în pericol de fali-
ment din pricina unei
noi strategii a Comisiei
Europene de acordare a
subvenþiilor în agricul-
turã.

Potrivit producãtorilor
agricoli autohtoni, Bru-
xelles-ul pregãteºte un
proiect de decuplare a
subvenþiilor pentru tot
sectorul agricol, prin
înlocuirea sprijinului fi-
nanciar la hectar, cu cel
acordat la producþie.

Deºi au acces la o sub-
venþie redusã compara-
tiv cu fermierii occiden-
tali, de 97 de euro la hec-
tar, fermierii noºtri, implicit
producãtorii de tutun, nu vor
mai încasa integral aceastã
sumã la suprafaþa declaratã,
ci doar în funcþie de o grilã de
producþie, aflatã momentan în
stadiul de proiect.

“Noua reformã a Comisiei
Europene de decuplare a sub-
venþiilor a avut efecte negative
asupra produselor, astfel cã
mulþi fermieri renunþã la culti-
varea tutunului sau iau în cal-
cul abandonarea acestei cul-
turi”, susþine ªtefan Nicolae,
preºedintele Federaþiei “Agro-
star”. Domnia sa ne-a explicat:

“Decuplarea subvenþiilor în
sectorul agricol presupune
înlocuirea subvenþiei pe su-
prafaþã cu cea acordatã la pro-
ducþie. Prin acest mecanism
se pierd niºte bani ºi creºte
starea de insecuritate a produ-
cãtorilor, întrucât aceºtia
nu-ºi vor mai putea aprecia co-
rect profitul ºi vor lua credite
mai puþine pentru dezvoltare.
Pentru micii producãtorii de
tutun din þarã, aceastã mãsu-
rã va reprezenta o loviturã grea
întrucât ei beneficiazã de o
subvenþie de numai 97 de
euro, în timp ce italienii pot ob-

þine între 1.600 de euro
ºi 3.600 de euro. Aceºti
bani vor fi acordaþi în
baza unor scheme de
producþie aflate, mo-
mentan, în lucru la Bru-
xelles”.

Un raport al federa-
þiei “Agrostar” aratã cã
producþia europeanã
de tutun reprezintã
doar 4% din producþia
mondialã. Pe de altã
parte, Bruxelles-ul po-
artã negocieri avansate
cu alte state din afara
spaþiului comunitar în
privinþa consolidãrii
relaþiilor comerciale cu
tutun.

“O posibilã liberalizare a
pieþei tutunului, concomitent
cu reducerea subvenþiei, poa-
te reprezenta sfârºitul micilor
producãtori autohtoni”, ne-a
declarat Tudor Dorobanþu,
secretarul general al Federa-
þiei “Agrostar”. Datele Mini-
sterului Agriculturii aratã cã
suprafaþa naþionalã cultivatã
cu tutun s-a redus semnifica-
tiv în ultimii ani, de la 9.600
de hectare în anul 1995, la
numai 6.200 de hectare în
2004.

Cãtãlin Deacu
(continuare în pagina 8)

DUPÃ ACUZAÞIILE DE ATRIBUIRE INCORECTÃ
A RATINGURILOR,

Moody’s îl înlocuieºte pe
preºedintele Clarkson

Moody’s Corp a anunþat ieri cã Brian Clarkson se va retrage
din funcþia de preºedinte ºi din cea de director general al opera-
þiunilor Moody’s Investors Service. Agenþia a fost acuzatã cã a
oferit ratinguri de credit ridicate unor ipoteci ºi valori mobiliare a
cãror valoare a scãzut mai târziu. Clarkson, în vârstã de 52 de
ani, va rãmâne în cadrul companiei pânã la sfârºitul lunii iulie.
Acesta va fi înlocuit în funcþia de director general al operaþiunilor
de cãtre Michel Madelain, de aceeaºi vârstã, care a fost vice-
preºedintele executiv al diviziei de ratinguri fundamentale glo-
bale în cadrul Moody’s. Raymond McDaniel, directorul executiv
al Moody’s Corp, va deveni preºedintele agenþiei de rating, a
anunþat compania.

Moody’s a anunþat retragerea lui Clarkson la mai puþin de
nouã luni dupã ce Standard & Poor’s, o unitate a McGraw-Hill
Cos ºi principala concurentã a Moody’s, a înlocuit-o pe Kathleen
Corbet, numindu-l preºedinte pe Deven Sharma.

Ca ºi Standard & Poor’s, Moody’s a fost criticatã pentru cã a
oferit ratinguri ridicate unor valori mobiliare complexe, printre
care ºi creditele incluse în piaþa ipotecarã cu grad de risc ridicat,
pentru ca apoi sã coboare rapid aceste ratinguri, pe fondul ten-
sionãrii pieþelor de credit ºi al adâncirii crizei ipotecare.

Anchetatori din cadrul Congresului, din cadrul Comisiei ame-
ricane pentru Valori Mobiliare ºi Burse, precum ºi alþi avocaþi de
stat examineazã în general modul în care acþioneazã agenþiile de
rating. O altã rivalã importantã a companiei Moody’s este Fitch
Ratings, parte a grupului francez Fimalac SA. n

BNR modificã
sensibil prognoza de
inflaþie pentru 2008
Banca Naþionalã prognozeazã pen-
tru sfârºitul anului 2008 o inflaþie de
6%, abaterea actualã de la þinta sta-
bilitã datorându-se, atât factorilor
deja cunoscuþi (ºocurile de ofertã,
deprecierea cursului valutar, exce-
sul de cerere internã ºi înrãutãþirea
anticipaþiilor inflaþioniste), cât ºi un
puternic efect de bazã nefavorabil.
Raportul BNR asupra inflaþiei indicã
o revizuire a þintei inflaþiei pentru
anul 2009, în coborâre cu 0,4 punc-
te procentuale, pânã la 3,5%.
Mugur Isãrescu, guvernatorul Bãn-
cii Centrale, a explicat cã majorarea
ratei dobânzii de politicã monetarã
se datoreazã intenþiei de a compen-
sa factorii ce au dus la creºterea in-
flaþiei, BNR având datoria de a tem-
pera anticipaþiile inflaþioniste care
sunt în creºtere pe termen scurt.
Domnia sa a precizat cã trei pãtrimi
din rata anualã a inflaþiei de 8,63%
înregistratã în luna martie, se
datoreazã a opt subgrupe de produ-
se, cea mai mare pondere având-o
mãrfurile alimentare, urmate de com-
bustibili, tutun, energie ºi servicii de
telefonie.
Abaterea de la þinta de inflaþie prog-
nozatã de Banca Centralã poate
avea loc în condiþiile continuãrii
creºterilor salariale peste nivelul
productivitãþii, a deprecierii mone-
dei naþionale, o execuþie bugetarã
laxã precum ºi majorarea preþului
combustibililor.

Andreea Arãboaei
(continuare în pagina 6)

PAGINA 8 – VITRINA FIRMELOR:
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