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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (23.05.)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI apr. 2008 0,52%

• FDI Zepter Obligatiuni (21.05.) . . . . . . 10,0099 RON

• Pioneer Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . 37,3668 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,78 RON

• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,87 RON

• Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,54 RON

• Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 53,93 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,023 RON

• Vanguard Protector . . . . . . . . . . . . . . 24,7333 RON

• BCR Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,43 RON

• BCR Europa Conservator . . . . . . . . . 10237,93 RON

• FDI Zepter Actiuni (21.05.) . . . . . . . . . 10,0578 RON

• OTP AvantisRO (22.05.) . . . . . . . . . . . . . 10,14 RON

• F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . . . . . . 4,4034 RON

• BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,26 RON

• BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,14 RON

• FON . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 50,8778 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,75 RON

• Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,704 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,12 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,7888 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,3988 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 86,22 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,44 RON

• BCR Europa Avansat . . . . . . . . . . . . 10246,73 RON

• FDI Zepter Mixt (21.05.). . . . . . . . . . . . 10,0149 RON

• OTP BalansisRO (22.05.) . . . . . . . . . . . . 10,13 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,99 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 21,68 RON

• Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,32 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,77 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,0147 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 38,3219 RON

• BT Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,67 RON

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 111,44 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . . 9,7838 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,34 RON

• KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,3059 RON

• BCR Europa Mixt . . . . . . . . . . . . . . . 10311,54 RON

• OTP ComodisRO (22.05.) . . . . . . . . . . . . . 10,1 RON

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 23,26 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 11,4821 RON

• BCR Monetar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,41 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 (22.05.2008)
• Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,6767 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,3317 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (22.05.2008)
• BET: 7.362,71 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -1,62%

• BET-C: 5.195,44 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -1,38%

• BET-Fi: 52.224,35 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -1,88%

• ROTX: 17.107,92 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,92%

•

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (22.05.2008)
• Dolar

• C –Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,33 RON

• V – Paris Exchange. . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,37 RON

• EURO

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

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

Preþul carburanþilor:
Cine ne sfideazã -
companiile sau Consiliul
Concurenþei?

ALERT

N
ici dupã aproape
trei ani, Consiliul
Concurenþei nu a
reuºit sã finalizeze
investigaþia pri-

vind piaþa carburanþilor de la
noi, candidând cu succes la
cea mai greoaie instituþie din
România. De atunci, conduce-
rea autoritãþii de supraveghe-
re s-a tot schimbat, iar decla-
raþiile autoritãþilor noastre
abundã de critici la adresa

operatorilor de pe piaþã, acu-
zându-i de creºteri nejustifica-
te de preþuri.

Varujan Vosganian, minis-
trul economiei ºi finanþelor, a
luat iar la puricat ieri creºterile
de preþ la carburanþi din ultima
perioadã. Este cea de-a treia
intervenþie a domniei sale pe
aceastã temã, într-un rãstimp
foarte scurt. Numai cã ieri nu
s-a rezumat doar sã înfiereze
preþurile carburanþilor în gene-

ral, ci taman pe cele practicate
de „Petrom”, compania care de-
þine ºi rezervele de þiþei ale þãrii.

Acum, ministrul Economiei ºi
Finanþelor a ajuns la concluzia
cã preþurile ridicate ale carbu-
ranþilor comercializaþi la poarta
rafinãriei (fãrã taxe) de „Petrom”
reprezintã o „sfidare” ºi sunt
mai mari decât cele practicate
în statele care nu dispun de re-
zervele noastre de þiþei.

Declaraþia incendiarã a mi-

nistrului Vosganian a reluat,
cu aceastã ocazie, ºi tema pre-
feratã a politicienilor noºtri,
care, dupã ce au votat cu douã
mâini în Parlament privatiza-
rea „Petrom”, periodic îºi
amintesc sã o critice. Mai ales
în campaniile electorale, pri-
vatizarea Petrom ºi preþurile
carburanþilor devin un subiect
preferat atât al puterii, cât ºi al
opoziþiei. El a fost fluturat ºi de
preºedintele Traian Bãsescu.

Statul are instrumente pen-
tru investigarea preþurilor pe
toate segmentele economiei.
Numai cã se pare cã nu îi sunt
eficiente sau lucreazã greoi.
Unul dintre aceste instrumen-
te se numeºte Consiliul Con-
curenþei, instituþie care a ºi
declanºat, încã de la finele
anului 2005, o investigaþie pe
piaþa carburanþilor auto, ca
urmare a evoluþiei comporta-
mentului procesatorilor ºi di-
stribuitorilor pe piaþa de retail
a carburanþilor. Consiliul vrea
sã vadã dacã existã posibilita-
tea unor înþelegeri între unii
operatori din piaþã, în ceea ce
priveºte preþurile carburanþi-
lor auto de petrol. Dar în loc sã
priveascã la Consiliul Concu-
renþei, ministrul Vosganian îºi
aratã colþii la operatorii care
funcþioneazã pe o piaþã libera-
lizatã a carburanþilor.

Ana Zidaru
(continuare în pagina 2)

EVOLUTII FINANCIARE

Cotaþia petrolului
a ajuns la 135 de
dolari barilul
l Preþul a urcat cu aproape 20% într-o lunã

Preþul petrolului brut a tre-
cut ieri, la New York ºi Lon-
dra, de 135 de dolari/baril,
înregistrând un nou maxim
istoric, în condiþiile în care
oficialii OPEC (Organizaþia
Þãrilor Exportatoare de Pe-
trol) au declarat cã nu pot
face nimic pentru stoparea
acestui trend. Ministrul de
resort din Qatar a precizat cã
OPEC “nu deþine soluþia ma-
gicã” pentru oprirea creºterii,
iar cel din Libia a afirmat cã
preþurile “au scãpat din mâna
organizaþiei”. Aceºtia au sub-
liniat cã OPEC furnizeazã su-
ficient þiþei pieþei.

Þiþeiul brut cu livrare în
luna iulie a avut un curs ma-
xim de 135,09 dolari/baril în
ºedinþa electronicã after-ho-
urs de la New York Mercantile
Exchange, în creºtere cu 1,92
dolari ori 1,4%. Ulterior,
preþul a fost de 134,02 dolari/ba-
ril. Luna aceasta, preþul pe-

trolului a urcat cu 19% la
New York, în condiþiile în care
analiºtii ºi-au modificat în
creºtere estimãrile, luând în
calcul problemele de pe seg-
mentul livrãrii ºi sporirea ce-
rerii.

Ieri, la ICE Futures Europe
din Londra, preþul petrolului
Brent cu livrare în iulie a fost
mai mare decât cel consemnat
la New York, ceea ce a repre-
zentat o premierã pentru ulti-
mele trei luni. Cotaþia a cres-
cut cu 2,44 dolari (1,8%), la
135,14 dolari/baril. Ulterior,
preþul a coborât la 134,08
dolari/baril.

Amintim cã, miercuri, De-
partamentul american al
Energiei a anunþat scãderea
stocurilor de petrol din SUA –
cu 5,32 milioane de barili, la
320,4 milioane de barili în
perioada 12-16 mai.

Alina Vasiescu

CORESPONDENÞÃ SPECIALÃ

America fãrã crize, ca ºi
creºtinismul fãrã iad
l 1. New York

Cristian Sima

Economia mondialã e zgu-
duitã de aproape un an de o
crizã financiarã fãrã prece-
dent, atât ca formã cât ºi ca
amploare. Criza subprime, un
fel de joc piramidal cu case ºi
ipoteci, a pornit de pe ecranele
calculatoarelor de pe Wall
Street ºi de la cele trei burse
din Chicago.

A ajuns ea oare în economia
realã?

S-a strecurat deja în buzu-
narele consumatorului ameri-
can de rând?

De mai bine de douã sãp-
tãmâni încerc sã gãsesc un rã-

spuns cât mai obiectiv ºi per-
tinent la întrebãrile de mai
sus. Am luat pulsul economiei
reale americane ºi al sistemu-
lui ei financiar, strãbãtând
America de la New York la Ho-
nolulu.

La NY, deºi apãsaþi de o vre-
me ceþoasã ºi rece, brokerii ºi
managerii de la Goldman
Sachs erau îngrijorãtor de op-
timiºti. Folosind deja trecutul
în discuþiile despre crizã, îºi
exprimau la unison convinge-
rea cã uraganul a trecut, chiar
dacã stricãciunile provocate
nu vor fi uºor de reparat.

(continuare în pagina 2)

Stere Farmache:
Administratorii fondurilor
de pensii câºtigã timp pentru
acomodare cu bursa

Norma de derogare pentru
piaþa monetarã este bineveni-
tã pentru jucãtorii de pe pilo-
nul doi al pensiilor private
obligatorii, ne-a declarat Stere
Farmache, preºedintele Bur-
sei de Valori Bucureºti (BVB).
“Este vorba doar despre o stare
de moment, prin care adminis-
tratorii acestor fonduri câºtigã
timp pentru acomodare cu
piaþa de capital”, a adãugat
domnul Farmache.

Prin aceastã mãsurã, spune
preºedintele BVB, CSSPP
doreºte sã creascã lichiditatea
fondurilor de pensii, având în
vedere cã în ultima vreme,
dobânzile depozitelor bancare

au înregistrat evoluþii pozitive.
“Pe termen mediu ºi lung, aces-
tea vor scãdea, ceea ce înseamnã
cã atenþia se va îndrepta ºi cã-
tre piaþa de capital”, a declarat
domnul Farmache.

Tendinþa naturalã de diversi-
ficare a investiþiilor a început
oricum sã se vadã încã de la
începutul acestui an, când,
conform datelor furnizate de
CSSPP, interesul fondurilor de
pensii - chiar dacã nu putem
vorbi încã de cele de pensii obli-
gatorii - pentru obligaþiunile de
stat, municipale ºi corporative a
crescut. Preºedintele BVB ne-a
declarat: “Investiþiile în obliga-
þiunile corporative achiziþionate
atât de pe Bursa de Valori Bu-
cureºti, cât ºi de pe pieþele re-
glementate din statele membre
ale Uniunii Europene, au cres-
cut în primul trimestru de peste
cinci ori, iar cele în acþiuni,
cumpãrate exclusiv de pe piaþa
româneascã, de ºapte ori”.

Corina Fraºtelni
(continuare în pagina 2)

PAGINA 3 – PIAÞA DE CAPITAL:
ü “Uztel” a promovat la categoria a II-a a Bursei

ü “Zentiva” þinteºte poziþia de lider regional pe piaþa farmaceuticelor
generice

PAGINA 6 – BÃNCI:
ü “Asirom” þinteºte un profit de ºapte milioane de euro în acest an

üUniCredit Þiriac Bank îºi face societate de credite de consum

üKIWI Finance - creºtere de peste 200% a volumului de credite in-
termediate faþã de anul trecut

PAGINA 7 – SOCIETÃÞI EMITENTE:
ü ING Asigurãri de Viaþã lanseazã noi programe de investiþii

ü SIF 1 va plãti dividendele cãtre acþionari din iunie

PAGINA 8 – VITRINA FIRMELOR:
ü Firmele europene de tractoare nu sunt interesate de uzina de la

Braºov

üCifrã de afaceri de 50 milioane de euro pentru Atlas Corporation

üRomstal Leasing a încheiat contracte în valoare totalã de 77,5 mi-
lioane euro

ü ADS a decis sã privatizeze Îmbunãtãþirile Funciare prin negociere
directã, nu prin listare la bursã

PAGINA 9 – PIEÞE DE MÃRFURI:
üNouã firme au depus oferte pentru cele 17 microhidrocentrale

scoase la vânzare de Hidroelectrica

üMetodologie nouã pentru stabilirea preþurilor energiei electrice ºi
termice în cogenerare

Politica la Crewe se face „la firul ierbii”: nu cu sloga-
nuri mobilizatoare ºi nici cu bannere tîmpe de genul
„X-ulescu primar”. Nimeni n-a semnalat echipe de
campanie care împart pachete cu alimente, aparate
electro-casnice, ori plicuri cu bani. Chiar dacã parti-
dele ºi-au trimis figuri din conducere pînã la Crewe,
nimeni n-a semnalat iminenþa vreunei vizite regale,
ori intenþia Coroanei de-a susþine pe vreunul dintre
candidaþi.

Citiþi, în pagina 2, articolul intitulat “Fenomenul Crewe”,

semnat de Cornel Codiþã.

EDITORIAL

CREDIBILITATEA BÃNCILOR CENTRALE ESTE PE CALE DE DISPARIÞIE

Foc încruciºat pe þintirea inflaþiei
Accentuarea presiunilor in-

flaþioniste la nivel mondial
stricã, din nou, liniºtea apa-
rentã de pe pieþele financiare
internaþionale. Chiar ºi Fede-
ral Reserve a fost nevoitã sã
acorde mai multã atenþie
creºterii preþurilor ºi sã indice
f inalizarea procesului de
reducere a dobânzilor.

Bãncile centrale se tranfor-
mã, cu o vitezã demnã de dina-

mica extraordinarã a pieþelor,
din vânãtor începãtor (n.a.
care þinteºte inflaþia, dar nu o
prea nimereºte) în vânat. Pier-
derea puterii de cumpãrare se
observã tot mai acut la nivelul
economiilor naþionale, iar po-
pulaþia nu pare sã fie dispusã
sã mai accepte explicaþiile
autoritãþilor.

Cu atenþia îndreptatã cãtre
stabilitatea sistemului finan-

ciar, bãncile centrale au negli-
jat inflaþia ºi acum se vãd puse
în situaþia în care nu mai au
succes cu “modelarea” aºtep-
tãrilor inflaþioniste. Willem
Buiter, profesor la London
School of Economics ºi fost
economist ºef al BERD, crede
cã istoricul inflaþiei din SUA,
Marea Britanie ºi zona euro în
ultimii ani reprezintã un peri-
col iminent de pierdere a

credibilitãþii pentru cele trei
bãnci centrale.

Se pare cã Banca Angliei se
confruntã cu cele mai mari pro-
bleme, dupã cum aratã Finan-
cial Times: “Investitorii sunt
mai sceptici ca niciodatã în
ceea ce priveºte abilitatea Bãn-
cii Angliei de a stopa inflaþia”.

Cãlin Rechea
(continuare în pagina 2)

Fondurile de pensii private obligato-
rii, care au colectat deja primele con-
tribuþii, au primit de la Comisia de
Supraveghere a Sistemului de Pensii
Private (CSSPP) o derogare de ºase
luni privind obligaþiile investiþionale
care se regãsesc în prospect, în sen-
sul cã pot plasa mai mult de 20% din
active în conturi bancare, pentru a
acumula lichiditatea necesarã diver-
sificãrii portofoliului.

Piaþã spot la Sibiu, în trimestrul trei
Teodor Ancuþa, preºedintele Bursei din Sibiu, ne-a spus cã a fost amânatã lan-
sarea pieþei spot pentru al treilea trimestru al anului curent: “Aceasta trebuia sã
fie inauguratã pe 1 iunie, dar polonezii (n.r. de la Bursa de la Varºovia) au
întârziat cu platforma ºi cu contractul pentru autorizarea pieþei. În cazul în care
aceste aspecte nu se rezolvã pânã la 1 iunie, vom gãsi alte soluþii ºi vom nego-
cia cu un alt partener care ne va oferi o platformã care se foloseºte în Chicago”.

"Pomponio" a eºuat
l Oferta publicã iniþialã a companiei de

construcþii, încheiatã fãrã succes
Lipsa banilor din piaþã ºi existenþa unor precedente recente

total nereuºite au þinut investitorii departe de oferta publicã ini-
þialã a companiei de construcþii “Pomponio”, care a înregistrat
un grad de subscriere de numai 62%. Prea mic pentru a fi decla-
ratã de succes, astfel cã cei care au dorit sã devinã acþionari ai
companiei îºi vor primi banii înapoi.

Brokerii sunt de pãrere cã acest IPO (n.r. ofertã publicã iniþia-
lã) putea fi cel mai reuºit din acest an.

Reprezentanþii societãþii nu au dorit sã facã declaraþii, pentru
moment.

(pagina 3)


