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Dolarul revine pe curs
ascendent

Moneda americana, dolarul, a urmat un curs ascendent ieri,
pe plata europeana, apreciindu-se fata de euro pentru prima
oara in ultimele sase zile. Evolutia a fost determinata de traderi,
care au considerat ca pierderile monedei SUA fata de cea
europeana au fost excesive.

Dolarul a avut un curs de 1,5434 unitati/euro in prima parte a
zilei, fata de 1,5482 unitati/euro la finele saptamanii trecute.
Ulterior, cursul a fost de 1,5459 unitati/euro.

Analistii sunt de pérere ca dolarul se va aprecia pani la 1,50
unitati/euro, la finele anului curent. Acestia cred ca banca cen-
trala a SUA (Federal Reserve - Fed) nu va mai recurge la vreo mo-
dificare a dobanzilor, astfel ca dolarul va fi stimulat. Moneda
SUA a pierdut 10% dupé luna septembrie 2007, cand Fed a ince-
put sa reduca dobanzile. In timp ce Fed si-a micsorat dobanda de
sapte ori in intervalul scurs de atunci, BCE si-a pastrat dobanda
neschimbata.

Pe de alta parte, specialistii atrag atentia ca apar tot mai multe
semne de ingrijorare cu privire la economia zonei euro. Ei anticipe-
azi 4, in saptamanile urmatoare, vor fi publicate date care vor
confirma deteriorarea expansiunii economiei regiunii, respectiv
slabirea cererii interne. Toate acestea vor fi in defavoarea euro.

Dar, si dinamica dolarului ar putea fi influentata in mod nega-
tiv. Astazi urmeaza sa fie publicate datele referitoare la evolutia
vanzarilor retail in SUA, analistii asteptand scaderea cu 0,2% a
acestora in aprilie, dupi o crestere de 0,2% in martie.

Alina Vasiescu

PAGINA 8 - VITRINA FIRMELOR:

v Crestere cu 80% a traficului de pasageri pe aeropotul Mihail Ko-
galniceanu

v Fonduri pentru programe de mediu la “CET Iasi®

v * Hewlett-Packard " pune punct fraudelor in cadrul serviciilor de
roaming

v Noi magazine “Motor Jeans” prin francizi in Arad si Constanta

PAGINA 9 - PIETE DE MARFURI:
v “Rompetrol” scumpeste motorina
v Directorul companiei nucleare rusesti de stat a fost numit mini-
stru al Energiei

EDITORIAL

Constitutia finlandeza are céteva prevederi care
ar fi de luat in seama, in contextul disputelor poli-
tice din ultima vreme. Spre exemplu, Finlanda are
un Parlament cu o singuré Camera si nu are o Cur-
te Controlul

se face de cétre un comitet de experti numit de
Parlament. Tribunalele finlandeze sunt obligate s&
dea intaietate prevederilor constitutionale, faré sa
mai astepte o decizie a unei Curti
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Interese ascunse
In jurul viitoarei
companii energetice
nationale

roiectul Guvernului
de a infiinta o com-
panie energetica na-
tionala penduleaza
intre doud grupuri
de interese: de o parte sunt
AVAS, ,Electrica” si sindicate-
le din cadrul acestei companii
de distributie si furnizare a
electricitatii; in cealalta tabara
este Ministerului Economiei si
Finantelor (MEF), cu ,Hidroe-

lectrica”, ile energe-

sa fie creata prin

tice ,Turceni” si ,Rovinari” si
sindicatele aferente. Marul di-
scordiei este, potrivit unor sur-
se sindicale, energia ieftind a
L Hidroelectrica” si contractele
incheiate de companie cu anu-
miti furnizori privati, prin nego-
ciere directd, in anii trecuti.
Producatorii Turceni si Rovinari
'mai au si ei astfel de contracte.
AVAS a propus ca viitoarea

preluarea de catre ,Electrica”
a actiunilor producitorilor de
electricitate ,Hidroelectrica”,
JTurceni” si ,Rovinari”. Sindi-
catele din ,Electrica” sustin
cd, odati cu aparitia noii com-
panii vor inceta contractele
incheiate de ,Hidroelectrica” si
Lbaietii destepti” din energie.
MEF vrea o organizare de tip
holding, in care societitile com-

FONDAT iN 1990, iN SPRUJINUL BURSELOR ROMANESTI

De la fericire la
nefericire e
doar un pas; de
1a nefericire la
fericire e cale
lunga.

Proverb idis

28 milioane de euro, credit
pentru "City Business Center”
Timigoara
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Dacé sindicatele se rézboiesc pu-
blic, totusi, la nivel I, MEF si
AVAS nu se ceartd pe viitoarea
companie energetica nationals. Au-

toritatile au fost refinute in afirmatii,
spunand doar c proiectul este inca
in dezbatere publica si cé se iau in
calcul mai multe variante. Atat MEF
cat si AVAS promit c& energia va fi

putinele companii producatoare ra-
mase in subordinea MEF. Comple-
xurile Turceni si Rovinari au trecut
dejain ograda AVAS, odata cu cele-
bra ordonantd OPSPI. Daca va fi
infiinfatd  compania nationals,
AVAS va conduce, in calitate de ac-
tionar majoritar si ,Hidroelectrica”,
a cérui energie i promite profi-
turi uriase.

ponente sa nu-si piarda identi-
tatea. Producitorii de energie,
in special ,Hidroelectrica”, do-
resc sa fie lasati in pace sd-si
vada de treaba, ca si pana
acum. Daca sindicatele din ,Hi-
droelectrica” amenintd Guver-
nul cu instanta de judecata in
cazul in care aproba proiectul
AVAS, salariatii de la Turceni si
Rovinari tac malc si promit co-
legilor de la ,Hidrosind” o susti-
nere din umbra, mai afirma
sursele citate.

Alina Toma Vereha
(continuare in pagina 2)

Varujan Vosganian:
»Cel mai performant
trimestru!”

Cresterea PIB de 7,5% inre-
gistrata in primele patru luni
ale acestui an, comparativ cu
primul trimestru al anului
2007, este cea mai mare (pen-
tru trimestrul I) din anul 1990
incoace, conform raportului
privind politica bugetara pre-
zentat ieri, de ministrul econo-
miei si finantelor, Varujan
Vosganian.

Domnia sa a precizat ca
principalii indicatori care au
determinat aceasta crestere
sunt sectorul constructiilor cu
32% si serviciile care s-au ma-
jorat cu 6,7%. Ca urmare a
schimbarii structurii PIB oda-
ti cu cresterea ponderii servi-
ciilor si a constructiilor, a sca-
zut consumul de energie
primara, apreciaza ministrul.

Conform raportului prezen-
tat, au existat si alti indicatori
care au determinat majorarea
produsului intern brut pentru
primul trimestru al acestui an.
A avut loc o crestere cu 10% a
cifrei de afaceri din sectorul de
servicii, in timp ce comertul cu
autovehicule a crescut cu 33%
fata de aceeasi perioada a
anului trecut.

Ministrul a declarat: ,Am
reusit sa stopam cresterea de-

ficitului comercial”. Conform
afirmatiilor domniei sale, ex-
porturile de bunuri din perioa-
da ianuarie-aprilie a acestui
an s-au majorat cu 13,5% spre
deosebire de importuri care au
avut o crestere cu 12,3%.
Domnul Vosganian a realizat o
comparatie cu primul trime-
stru din 2007, relevand faptul
ca importurile inregistrate
atunci au avut o crestere de
33,2%, in timp ce exporturile
au crescut cu 12,9%.

.Ne dorim ca ponderea defi-
citului de cont curent in PIB
pentru 2008 sa fie mai mica
decat cea din 2007", a declarat
domnul Vosganian. Astfel, in-
vestitiile straine directe care
acopera acest deficit, au avut o
crestere cu peste 10% fata de
anul trecut, cand valoarea
acestora s-a ridicat in jurul ci-
frei de 7,5 — 8 miliarde de
euro, informeaza ministrul,
care mai afirma ca creditul ne-
guvernamental a crescut cu
66%, in timp ce creditele acor-
date gospodariilor s-au majo-
rat cu 84,1%, In termeni reali
cresterea fiind de 70%.

Andreea Araboaei
(continuare in pagina 2)

Curtea de Apel
Bucuresti
renunta la
audierea lui
Vantu in
dosarul FNI

lor nu poarté decat asupra cazului respectiv. Sistemul pare mai
simplu si mai flexibil decat recursul la o Curte Constitutional3, o procedura
care a ajuns s& garanteze amanarea oricarui proces.

Cititi, in pagina 2, articolul intitulat “Modelul finlan-
dez”, semnat de Catéalin Avramescu.

EVOLUTII FINANCIARE
VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (13.05.)

* FDI Zepter Obligatiuni (11.05.) 19,9843 RON * BCR Expert 83,76 RON
* Pioneer Europa Obligatiuni 381006RON | * FDI Star Next 5,36 RON
* BOR Clasic 1769RON | * BCR Europa Avansat 1025407 RON
* Fortuna Gold 1483RON | * FDI Zepter Mixt (11.05). 99977 RON
* Orzont 155RON | * OTP BalanssRO(1205) 1008RON
* Tezaur SIGRON | * FCEx 59RON
* Stabilo 7.9882 RON * BCR Dinamic 2134 RON
* Vanguard Protector 24,6737 RON * Capital Plus. 10,44 RON
* BCR Opligatiuni 1041 RON * Fortuna Classic 753RON
* BCR Europa Consenvlor 02653RON | * Integro 39856 RON
* FDIZepter Actuni (11.05) 9979RON | 37,5924 RON
* OTP AvantisRO (1205 1008RON | * BT Chasic 1262RON
* FDI. Investca Alius 42047RON | 11038 RON
* BT Maxi 1212RON FDIBancpost Actve Baanced 97157 RON
* BT Index 9,12RON FDI Star Focus. 5,28 RON
* FON 503959RON | * KD Optimus 9,1436 RON
* Intercapital 66IRON | * BCREuropa Mixt 10337,71 RON
* Napoca 08E24RON | * OTP ComodsRO (12.05) 1006 RON
* Omninvest 98BRON | * Smionia 1 232R0N
* Actve Dinamic 17135 RON | FDIBancpost Pus 11,4567 RON
* KD Maxinus 15,1724RON |+ BCR Monear 1038RON
CELE MAI MARI DOBANZI (pa)  INDICELE OFICIAL AL BVB (12.05.2008)

* La vedere: B. Romaneasc. 07%  * BET.687426 1.08%
* 11una: B Roméneasch 000%  * BET-C:488823 Jk218%
* 3lun B, Roméneasca f07s  + BETFLA96904 A 23
* 6 luni: B. Romaneasca 11,00% * ROTX: 16.161,03. \4 0,60%
* 9luni: B. Romaneasca 10,75% .

* 12lun: B. Roméneasea 1075%  CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE

* (a depozte i ei ale persoanelor fzice) SCHIMB DIN BUCURESTI (12.05.2008)

* Salarul mediu bruleconomie (ar ). 1623RON & pojar

* Dobénda de refernfa BNR (mai) 905%ian ©—Edmond 236RON
* Dobénda de polcs monetars: 975%an V- Romania Exchange 238R0N
BNR: CURSUL OFICIAL (12.05.2008) « ERO

* Euro 36775 RON * C-Edmond 365RON
* Dolar 23818 RON * V-Edmond 389 RON
RATA LUNARA A INFLATIEI apr. 2008 0,52%

Omul de afaceri Sorin Ovi-
diu Vantu, citat ca martor in
dosarul privind pribusirea
Fondului National de Investitii
(FNI) nu va mai fi chemat la au-
dieri de magistratii Curtii de
Apel Bucuresti, potrivit unei
hotarari, de ieri, a instantei.

Desi a fost citat cu mandat
de aducere, Sorin Ovidiu
Vantu nu s-a prezentat nici
ieri la audieri, determinandu-i
pe magistratii Curtii de Apel
Bucuresti sa-1 amendeze, pen-
tru a doua oara, cu suma de
5.000 de lei, drept sanctiune
judiciara.

C.D.
(continuare in pagina 11)

DIRECTORUL DIRECTIEI SUPRAVEGHERE DIN BNR, NICOLAE CINTEZA :

""Nu sunt probleme de lichiditate in sistemul

bancar"'

Reporter: Cum analizeaza
directia de supaveghere a Ban-
cii Nationale lichiditatea din
sistemul bancar?

Nicolae Cinteza: Noi anali-
zam lichiditatea bancilor din
doua puncte de vedere. Pe de o
parte, lichiditatea ca indicator
care exprima capacitatea unei
banci de a face fata platilor
intr-un interval de timp scurt.
Pe de alta parte, analizam li-
chiditatea din punct de vedere
al concordantei dintre terme-
nele pe care bancile atrag re-
surse si cele pe care le plasea-
za.

Reporter: Cum vedeti aceas-
ta concordanta pentru bancile
noastre?

Nicolae Cinteza: Consider
ca este buna. Pot exista trei si-
tuatii. Prima situatie este
atunci cand o banca atrage re-
surse pe termen lung si le pla-
seaza pe termen scurt. In acest
fel, cand un credit ajunge la
scadenta, si este rambursat
banca poate reinvesti lichidi-
tatile obtinute intr-un nou cre-
dit sau un alt activ.

A doua situatie este atunci
cand bancile atrag resurse pe
terem scurt si le plaseaza pe
termen lung. In felul acesta
maturitea depozitului este mai
scurta decat cea a creditului
acordat iar la maturitate, ban-

Directorul

! M-

rectiei de Supraveghere din BNR, Nicolae Cinteza sustine ca semnalul de alarma tras de Guvernatorul Mugur
Isérescu in privinga lipsei de lichiditate a fost doar preventiv

roase voci care afirma contra-
riul, chiar Guvernatorul BNR a
vorbit despre un ,Cerc vicios”,
Nicolae Cinteza: Discursul
guvernatorului a fost unul
preventiv si trebuie inteles ca
atare. In ultimul timp, sterili-
zarile Bancii Nationale au de-
venit din ce in ce mai mici ca
valoare, deoarece bancile dau
credite si nu mai dispun de li-
chiditati. In structura bilantu-
Iui bancilor se produc modifi-
cari intre diversele categorii de
active. Scad disponibilitatile si
creste volumul creditelor acor-
date. In ultimul timp lichidita-
tile din portofoliul bancilor, pe
care acestea le plasau la BNR,
s-au transformat in credite.
Putem afirma ca volumul cre-
ditelor acordate a crescut in
acelasi timp cu scaderea lichi-
ditatilor. In momentul de fata,

ca nu dispune de bani pentru
a-l onora (banii sunt investiti).
In felul acesta banca intra in
deficit de lichiditate.

A treia situatie, cea ideala,
este in care maturitatea depo-
zitului coincide cu cea a
creditului.

In cadrul directiei de Supra-
veghere se urmareste lichidi-
tatea bancilor analizand acti-
vele si pasivele pe benzi de
scadenta.

C pagl jos ziar_bursa

La nivelul fiecarei benzi ra-
portul dintre active si pasive
trebuie sa fie supraunitar. La
nivelul sistemului bancar ra-
portul mediu este putin peste
doi in acest moment.

Reporter: Au existat recent
cazuri in care bancile nu au re-
spectat acest criteriu?

Nicolae Cinteza: Acum vreo
noua luni de zile una din banci
avea un raport de 0,96 pe ban-
da a doua de scadenta (intre 1

si 3 luni).

Prin urmare, am trimis o
atentionare bancii respective
care, in trei zile a rezolvat pro-
blema. Reglementarile trebuie
respectate de toate bancile.

Putem spune ca neconcor-
danta intre maturitati poate
degenera intr-o criza de
lichiditate.

Reporter: Dumneavoastra
spuneti ca nu este cazul in
Romania. Totusi exista nume-

M pagl jos ziar_bursa

Banca Nat a este inca in
postura de debitor net, steri-
lizand lichiditate de la banci.
Consider ca mesajul domnului
Guvernator catre bancile co-
merciale a fost urmatorul:
“Atentie! Va scad lichiditatile
pe care dumneavoastra le pa-
strati in cont la Banca Natio-
nala sau le plasati de la o ban-
ca la alta.”

Andreea Arcereanu
(continuare in pagina 6)

K pagl jos ziar_bursa



