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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (16.05.)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI apr. 2008 0,52%

• FDI Zepter Obligatiuni (14.05.) . . . . . . . 9,9589 RON

• Pioneer Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . . 37,628 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,64 RON

• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,83 RON

• Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,52 RON

• Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 53,84 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,9621 RON

• Vanguard Protector . . . . . . . . . . . . . . 24,6902 RON

• BCR Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,42 RON

• BCR Europa Conservator . . . . . . . . . 10244,86 RON

• FDI Zepter Actiuni (14.05.) . . . . . . . . . 10,0024 RON

• OTP AvantisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,96 RON

• F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . . . . . . 4,1886 RON

• BT Maxim (15.05.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,93 RON

• BT Index (15.05.). . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,07 RON

• FON . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 49,245 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,55 RON

• Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,661 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,61 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16,7724 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,8969 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 81,88 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,24 RON

• BCR Europa Avansat . . . . . . . . . . . . 10200,76 RON

• FDI Zepter Mixt (14.05.) . . . . . . . . . . . . . 9,979 RON

• OTP BalansisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,85 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 21,1 RON

• Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,36 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,46 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,9439 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 36,9678 RON

• BT Clasic (15.05.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,59 RON

• Concerto (15.05.). . . . . . . . . . . . . . . . . . 109,96 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . . 9,5643 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,22 RON

• KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,0088 RON

• BCR Europa Mixt . . . . . . . . . . . . . . . 10310,44 RON

• OTP ComodisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,08 RON

• Simfonia 1 (15.05.) . . . . . . . . . . . . . . . . . 23,22 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 11,4643 RON

• BCR Monetar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,39 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 (mar.): . . . . 1.623 RON

• Dobânda de referinþã BNR (mai): . . . . . . . . 9,05%/an

• Dobânda de politicã monetarã:. . . . . . . . . . 9,75%/an

BNR: CURSUL OFICIAL (15.05.2008)
• Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,6645 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,3650 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (15.05.2008)
• BET: 7.335,37 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,95%

• BET-C: 5.134,02 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,85%

• BET-Fi: 53.271,42 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,30%

• ROTX: 17.143,79 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,32%

•

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (15.05.2008)
• Dolar

• C –Picus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,37 RON

• V – Paris Exchange. . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,38 RON

• EURO

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

• V – Paris Exchange. . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,68 RON

“ATERIZARE FORÞATÃ” ÎN ÞÃRILE BALTICE?

Au apãrut primele
semne ale recesiunii
în Europa de Est

ALERT

A
naliºtii bãncilor ºi
presa financiarã
internaþionalã au
discutat pe larg,
de mai multe luni,

despre posibilitatea unei “ate-
rizãri forþate” în Þãrile Baltice.
Criza financiarã de pe plan
mondial, care nu dã încã sem-
ne convingãtoare cã ar fi ajuns
la final, a extins cadrul dezba-
terii la nivelul întregii Europe
de Est.

Primul trimestru din 2008 a

transformat posibilitatea în re-
alitate pentru Estonia, Letonia
ºi Lituania. Biroul de Statisti-
cã din Estonia a anunþat, re-
cent, estimãrile preliminare
ale PIB-ului, estimãri care ara-
tã o prãbuºire a ritmului de
creºtere economicã pânã la o
ratã anualã de 0,4%. Faþã de
ultimul trimestru din 2007,
economia Estoniei a cunoscut
o contracþie cu 1,9%. Analiºtii
de la Danske Bank considerã
cã acest ritm de creºtere al

PIB-ului este “ºocant de scã-
zut”.

Primele estimãri pentru Li-
tuania aratã o contracþie cu
0,2% în primul trimestru din
2008 faþã de ultimul trimestru
din 2007. Letonia este mai ti-
midã ºi publicã doar creºterea
faþã de primul trimestru din
2007, de 3,6%. Motivele acestor
cãderi accelerate sunt comune
pentru cele trei economii
emergente: boom-ul din ulti-
mii 7 ani a fost susþinut de cre-

ditul ieftin oferit de bãncile
scandinave, iar restricþionarea
creditãrii a declanºat recesiu-
nea.

Pe fondul scãderii economi-
ce, inflaþia s-a menþinut la cote
foarte ridicate ºi în aprilie în
toate cele trei state baltice,
preþurile alimentelor ºi com-
bustibililor fiind considerate
principalele vinovate. Adevã-
rata cauzã o regãsim, însã, în
datele statistice publicate de
cele trei bãnci centrale: creºte-
rea masei monetare ºi a credi-
tãrii a fost “impresionantã” în
toþi anii boom-ului.

Creºterea economicã ne-
sustenabilã a fost confundatã
cu dezvoltarea economicã, iar
acum vom asista la o cãutare
freneticã a vinovaþilor. Cel pu-
þin pentru Lituania, cãutarea
ar trebui sã fie destul de
uºoarã ºi cu rezultate imedia-
te. De ce? Deoarece Departa-
mentul de Statisticã din ca-
drul guvernului lituanian cu-
noaºte cauzele inflaþiei. Infla-
þia reprezintã “scãderea pute-
rii de cumpãrare a unitãþii mo-
netare, care se manifestã prin
creºterea pe termen lung a ni-
velului general mediu al preþu-
rilor”, conform definiþiei de pe
site-ul instituþiei.

Cãlin Rechea
(continuare în pagina 2)

EVOLUTII FINANCIARE

EDITORIAL
Situaþia la zi este deconcertantã, dacã o compari
cu cea de la momentul zero, al lansãrii candidaþi-
lor în campania prezidenþialã. Atunci, un lucru
era dat ca certitudine: oricine ar fi fost candidatul
republican, el este abonat la poziþia de învins.
Toatã lumea aºtepta sã afle doar cum se va che-
ma învingãtorul. Responsabil cu furnizarea ace-
stui rãspuns era Partidul Democrat. Numele cu
pricina ar fi trebuit sã devinã clar dupã celebrele
alegeri preliminarii din Iowa ºi New Hampshire,

acolo unde o mînã de electori din cadrul partidelor, cîteva sute, ghicesc
aproape fãrã greº de peste 100 de ani, cine este cel mai bun pentru dificila
ºi riscanta misiune de Preºedinte al Americii. Anul 2008 n-a vrut, cu nici
un chip, sã fie unul „normal”. Partidul Democrat nu a fost capabil sã furni-
zeze rãspunsul, nici azi, cînd au mai rãmas doar 5 luni ºi 18 zile pînã la data
la care americanii vor pune voturile în urnã ºi în plic.

Citiþi, în pagina 2, articolul intitulat “Cuie-n talpã”,

semnat de Cornel Codiþã.

Fondul Proprietatea vrea încã 160 milioane
euro de la stat din privatizarea BCR

Fondul Proprietatea trebuie
sã mai primeascã de la stat
încã 160 milioane euro din pri-
vatizarea BCR, a declarat ieri
Dana Lulache, directorul ge-
neral al Fondului. Aceastã
sumã reprezintã diferenþa din-
tre valoarea pachetului de 4%
din capitalul bãncii ºi suma
încasatã deja de la stat. Fon-
dul Proprietatea a încasat
pânã în prezent 88 milioane
euro în urma privatizãrii BCR,
adicã 4% din cât a obþinut sta-
tul român, însã Fondul trebuie
sã primeascã 4% din valoarea
BCR, a argumentat Dana

Lulache.
Ea a adãugat cã, în pre-

zent, Fondul Proprietatea
este într-o fazã prelitigioasã
cu statul român. Domnia sa a
mai precizat: “Fondul Proprie-
tatea a trimis o invitaþie la
conciliere Ministerului Eco-
nomiei ºi Finanþelor (MEF)
pentru primirea restului de
bani din privatizarea BCR ºi
sperãm sã-i obþinem pe cale
amiabilã, însã avem ºi varian-
ta obþinerii banilor pe cale liti-
gioasã”.

Banca Comercialã Românã
(BCR) a fost privatizatã com-

plet în 2006, iar Erste Bank a
devenit acþionarul majoritar,
deþinând în prezent 69,17%
din acþiunile BCR, dupã cum-
pãrarea pachetului deþinut
de statul român, BERD ºi IFC
- finalizatã în octombrie 2006
- ºi dupã o ofertã fãcutã sala-
riaþilor bãncii, care deþineau
un pachet de circa 8% din ca-
pital.

Erste a plãtit, pentru 61,8%
din acþiunile BCR, 3,75 miliar-
de euro.

Andreea Arãboaei
(continuare în pagina 2)

Banca Mondialã
recomandã reforme
politice pentru susþinerea
firmelor

Incidenþa ridicatã de fali-
mente ºi de pierderi de locuri
de muncã din unele þãri, cum
ar fi România, este un motiv de
îngrijorare ºi impune nevoia
unor reforme politice, spun
analiºtii Bãncii Mondiale în ra-
portul “Unleashing Prospe-
rity". Aceºtia sunt de pãrere cã
România are nevoie de reforme
politice pentru susþinerea
firmelor, pentru diminuarea
neînþelegerilor de pe piaþa cre-
ditelor ºi a rigiditãþii de pe pia-
þa muncii ºi pentru a susþine
intrarea în þarã ºi dezvoltarea
ulterioarã a firmelor.

Cristian Pârvan, secretar ge-
neral al Asociaþiei Oamenilor
de Afaceri din România, ne-a
declarat cã acest raport este o
“constatare cinicã, având în ve-
dere cã anumite reforme impu-
se de Banca Mondialã, total ne-
inspirate ºi insuficiente au de-
terminat o restructurare eco-
nomicã haoticã, ce a dus la
pierderi considerabile de locuri
de muncã”. Domnia sa este de
pãrere cã Banca Mondialã ar
trebui sã se ocupe de schemele
de sprijin financiar care fun-
cþioneazã în România, mult
mai reduse decât în alte þãri.

Analiºtii Bãncii Mondiale ara-
tã în raport cã pierderile nete de
pe piaþa muncii din unele þãri
din Europa Esticã ºi Comunita-
tea Statelor Independente sunt
ºi rezultatul unor “bariere politi-
ce al cãror efect este încetinirea
ritmului de realocare a resurse-
lor, cum ar fi fricþiunile de pe
piaþa creditelor ºi rigiditãþile de
pe piaþa muncii”.

Domnul Cristian Pârvan este
de pãrere cã piaþa forþei de mun-
cã este determinatã de echilibre-
le macroecomice, de piaþa credi-
telor ºi de disponibilitatea forþei
de muncã. În opinia domnului
Pârvan, nu putem gãsi reforme
politice care sã diminueze “neî-
nþelegerile” de pe piaþa credite-
lor. “România mai are doar
10-15% activele bancare rom-
âneºti. În aceste condiþii, nu
poate sã facã nimic ca sã deter-
mine bãncile cu capital strãin
care deþin circa 90% din active
sã acþioneze în favoarea ei”.
Domnul Pârvan a subliniat cã,
în comparaþie cu Cehia sau Po-
lonia, dobânzile la credite din
þara noastrã sunt duble.

Corina Fraºtelni
(continuare în pagina 2)

Un nou val de scumpiri la
alimente

Creºterea preþului þiþeiului
pânã la 125dolari/barilul ºi o
eventualã majorare a preþului
gazelor vor determina scum-
pirea produselor agro-alimen-
tare, ne-a declarat domnul
Costel Caraº, preºedintele
Sindicatului Crescãtorilor de
Taurine din România. Domnia
sa ne-a spus cã preþul produ-
selor agro-al imentare va
creºte permanent de acum
încolo, dar acest proces este
normal, întrucât în preþul fi-
nal al produsului se reflectã
costul producþiei ºi implicit al
input-urilor (energie electri-
cã).

Domnul Dorel Secarã,
preºedintele Federaþiei Cres-
cãtorilor de Bovine din Româ-

nia, considerã cã preþul pro-
duselor agro-alimentare va
creºte din cauza majorãrii cos-
tului þiþeiului, însã nu în mod
semnificativ.

În afarã de influenþa pe care
o are cotaþia þiþeiului pe plan
internaþional asupra majorãrii
preþurilor, Dorel Secarã este
de pãrere cã acest fapt vine ca
o consecinþã a inexistenþei

unui control pe filiera de pro-
cesare a materiei prime ºi pe
cea de comercializare a produ-
sului final în supermarketuri.

Pe de altã parte, preºedinte-
le Sindicatului Crescãtorilor
de Taurine din România ne-a
spus cã preþul laptelui din
magazine va creºte, la peste 3
lei/litru, în situaþia în care
preþul materiei prime furniza-
te de producãtorii agricoli este
în scãdere. Laptele de calitate
europeanã se vindea în urmã
cu o lunã cu circa 1,1 lei – 1,2
lei/litru, faþã de preþul mult
mai mic cu care se vinde în
acest moment – circa 0,8
lei/litru. Laptele obþinut în
curþile oamenilor se vinde în
prezent cu un preþ ºi mai mic,
de sub 0,5 lei/kg. Aceastã
conjuncturã în care se aflã din
nou producãtorii agricoli, ca-
uzatã de scãderea preþului
laptelui ºi împuþinarea bovi-
nelor, poate determina chiar
dispariþia unor ferme de bovi-
ne.

Nataºa Negru

PAGINA 3 – PIAÞA DE CAPITAL:
üCreºtere de 17% a cifrei de afaceri a “Antibiotice” Iaºi

ü VIG îºi reduce participaþia la “Asirom”

ü “Astra” Asigurãri trece pe profit

ü “Zentiva” ºi-a bugetat un profit brut de 40 de milioane de lei

ü Ardaf ºi-a sporit afacerile de peste trei ori ºi a trecut pe profit

ü Profitul “Broker” Cluj a scãzut de peste cinci ori, pânã la 1,43 mi-
lioane lei

ü Proiecte investiþionale de peste 164 milioane USD la “Rompetrol
Rafinare”

PAGINA 6 – BÃNCI:
üOTP Bank România are active de 1,12 miliarde de euro

üBCR a semnat cu KFW Germania un acord de finanþare a
IMM-urilor

üOTP Leasing România a afiºat afaceri de 36 milioane euro

ü Piraeus Bank România ºi-a sporit activele cu 14,5%, pânã la 3,3
miliarde euro

PAGINA 7 – SOCIETÃÞI EMITENTE:
ü Aro Palace vrea sã atragã 12 milioane de euro de pe Bursã pentru

investiþii

ü “Altur” ºi-a redus costurile ºi a trecut pe profit

ü “Fortus” Iaºi are ºanse de redresare

ü Acþionarii RAFO Oneºti au aprobat vânzarea hotelului Club Scan-
dinavia din Mamaia

ü SIF Moldova a obþinut un profit net de 11,84 milioane lei, în
creºtere cu 64%

ü SIF Oltenia ºi-a redus profitul la numai 1,57 milioane lei

ü “Teraplast” a înregistrat afaceri în creºtere cu 14% ºi un profit mai
mic cu 38%

PAGINA 8 – VITRINA FIRMELOR:
ü Angajaþii “Romlag” continuã protestul

üUrsus Breweries a vândut 5 milioane de hectolitri de bere

ü “ArcelorMittal Tubular Products” Iaºi începe sã înregistreze profit

ü Sindicatul “Solidaritatea” de la ArcelorMittal Galaþi a pichetat se-
diul Ministerului Muncii

ü Scãderi importante ale afacerilor la “ArcelorMittal Tubular Pro-
ducts” Roman

Cum poate intra un judeþ în faliment
Aviz alegãtorilor : comunele

sau judeþele pot fi declarate în
faliment, deci puteþi vota «uni-
nominal» un primar sau un
preºedinte de consiliu judeþean
lipsit din start de posibilitatea
de a vã reprezenta.

Instituþiile publice, în mod
tradiþional, nu pot fi supuse
falimentului. Într-adevãr, Co-
dul comercial, încã în vigoare,
dispune ca statul ºi celelalte
instituþii publice nu pot fi asi-
milaþi comercianþilor. Cum
pânã de curând legislaþia româ-
neascã a insolvenþei avea ca
destinatar exclusiv comer-
ciantul, este lesne de înþeles cã
instituþiile publice nu intrau în
sfera de aplicabilitate a acestei
legi. Trebuie observat, însã, cã

tendinþa actualã a legislaþiilor
privind insolvenþa este aceea
de a abandona concepþia tra-
diþionalã conform cãruia pro-
cedura insolvenþei se aplicã
exclusiv comercianþi lor.
Aºadar, faptul cã o lege ar in-
terzice asimilarea statului sau
a instituþiilor publice cu co-
mercianþii nu mai are relevan-
þã sub aspectul aplicabilitãþii
procedurii insolvenþei faþã de
instituþiile publice. Pe de altã
parte, prin dispoziþii exprese
ale legii sau, în cazul statelor,
prin convenþii internaþionale,
se creeazã anumite regimuri
juridice similare procedurii in-
solvenþei, regimuri aplicabile
ad-hoc statului sau instituþii-
lor publice pentru cazul în

care acestea s-ar afla în înce-
tare de plãþi sau în insolvenþã.
Spre exemplu, Bulgaria a fost
în cursul anilor 1997-1998 în
încetare de plãþi, motiv pentru
care a fost administratã de un
consiliu monetar, impus de
creditori, în principal Banca
Mondialã ºi Fondul Monetar
Internaþional. În aceastã pe-
rioadã, moneda naþionalã bul-
garã ºi-a pierdut valoarea cir-
culatorie, fiind înlocuitã cu
marca germanã, ca monedã de
platã pe teritoriul Bulgariei. O
serie de alte restricþii bugetare
au fost impuse Bulgariei în
aceastã perioadã.

Avocat Gheorghe Piperea
(continuare în pagina 2)

Conflictul iscat de câteva luni între cei trei actori, producãtorii agricoli de lapte,
procesatorii de lapte ºi supermarketuri încã nu a luat sfârºit, a spus Costel
Caraº, adãugând: “Problema încã se studiazã de cãtre Comisia Parlamentarã,
dar noi, producãtorii agricoli, suntem total nemulþumiþi de modul în care decurg
discuþiile”. Domnia sa motiveazã aceastã nemulþumire prin faptul cã discuþiile
se poartã doar între procesatorii de lapte ºi supermarketuri, ºi nu pe tot lanþul de
produs, cum ar fi fost normal: “Noi, producãtorii de lapte, suntem total excluºi
de la discuþii”.
"Întreaga situaþie în care se aflã în acest moment producãtorii de lapte ne va de-
termina sã pichetãm iarãºi sediile fabricilor de lapte", a adãugat Costel Caraº.


