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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (26.05.)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI apr. 2008 0,52%

• FDI Zepter Obligatiuni (23.05.) . . . . . . 10,0137 RON

• Pioneer Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . 37,3655 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,77 RON

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

• Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,55 RON

• Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 53,94 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,0181 RON

• Vanguard Protector . . . . . . . . . . . . . . 24,7387 RON

• BCR Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,47 RON

• BCR Europa Conservator . . . . . . . . . 10242,96 RON

• FDI Zepter Actiuni (23.05.) . . . . . . . . . . . 10,07 RON

• OTP AvantisRO (23.05.) . . . . . . . . . . . . . 10,12 RON

• F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . . . . . . 4,4212 RON

• BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,2 RON

• BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,03 RON

• FON . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 50,8128 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,73 RON

• Napoca. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,7002 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,13 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,8639 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,3328 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 85,81 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,43 RON

• BCR Europa Avansat . . . . . . . . . . . . 10237,63 RON

• FDI Zepter Mixt (23.05.). . . . . . . . . . . . . 10,016 RON

• OTP BalansisRO (23.05.) . . . . . . . . . . . . 10,12 RON

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

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 21,61 RON

• Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,3 RON

• Fortuna Classic. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,83 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,002 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 38,1830 RON

• BT Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,66 RON

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 111,28 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . . 9,7542 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,33 RON

• KD Optimus (23.05.) . . . . . . . . . . . . . . . 9,3059 RON

• BCR Europa Mixt . . . . . . . . . . . . . . . 10311,64 RON

• OTP ComodisRO (23.05.) . . . . . . . . . . . . . 10,1 RON

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 23,27 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 11,4846 RON

• BCR Monetar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,46 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 (23.05.2008)
• Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,6755 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,3379 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (23.05.2008)
• BET: 7.341,71 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,29%

• BET-C: 5.188,02 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,14%

• BET-Fi: 51.874,00 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,67%

• ROTX: 17.065,89 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,25%

•

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (23.05.2008)
• Dolar

• C –Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,335 RON

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

• EURO

• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,655 RON

• V – Edmond. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,685 RON

Consecinþele concrete
ale scumpirii petrolului

P
reþul petrolului a
depãºit joi nivelul de
135 de dolari pentru
un baril pe pieþele
internaþionale, de-

terminând îngrijorãri atât din
partea autoritãþilor cât ºi din
partea analiºtilor economici ºi
financiari.

Petrolul s-ar putea scumpi
în urma adâncirii diferenþei
dintre cerere ºi ofertã la nivel
global, iar o ieftinire a þiþeiu-
lui, ca urmare a unei even-
tuale recesiuni, ar fi doar
temporarã, a declarat secre-
tarul general al Clubului de la
Roma la nivel internaþional,
Martin Lees.

Analiºtii f inaciari atrag
atenþia cã explozia preþului pe-
trolului va genera un val de
scumpiri la nivel mondial ale
produselor energetice într-o
primã fazã, ºi, ulterior asupra
tuturor categoriilor de produ-
se.

Þara noastrã va fi lovitã la
rândul ei, scumpirile re-
ducând semnificativ posibili-
tatea atingerii þintei de inflaþie
ºi punând presiune asupra
monedei naþionale. Nici piaþa
de capital nu va rãmâne indife-
rentã, scãderile acesteia fiind
apoape inevitabile, anticipea-
zã analiºtii.

Previziunile aratã cã, pânã
în anul 2030, nevoia zilnicã de
petrol va ajunge la 130 milioa-
ne de barili pe zi, în timp ce
statisticile departamentului
responsabil cu energia din
Statele Unite ale Americii indi-
cã un nivel maxim al ofertei zil-

nice de 120 milioane, a
susþinut Martin Lees.

Îngrijorãri din partea
autoritãþilor

Guvernatorul Bãncii Naþio-
nale a României, Mugur Isã-
rescu a subliniat, la rândul
sãu, cã explozia preþului pe-
trolului pe pieþele internaþio-
nale are un impact inflaþio-
nist ºi poate provoca încetini-
rea creºterii economice din
þara noastrã.

Domnia sa a declarat:
“Uitându-mã la avansul

înregistrat de preþul petrolului
am un puternic sentiment de
deja-vu. În anii ‘70, preþul pe-
trolului a crescut de la 2 dolari
pe baril la 12 dolari. Acest lu-
cru s-a repetat în 1979, la al
doilea val de scumpire, când
petrolul a ajuns la 35 dolari
pentru un baril”, a adãugat gu-
vernatorul. Cele douã majorãri
ale preþului petrolului au de-
terminat încetinirea creºterii
economice ºi explozia ºomaju-
lui, situaþie cunoscutã în
economie sub denumirea de
stagflaþie.

Cu toate acestea, Banca Na-

þionalã nu a modificat progno-
za legatã de creºterea econo-
micã ºi inflaþie. Guvernatorul
a declarat cã agravarea situa-
þiei pe pieþele externe ar putea
determina revizuiri ale prog-
nozelor pânã la urmãtorul
raport asupra inflaþiei.

“Estimãrile le adaptãm la
realitate. Nu cred cã putem
face farmacie în privinþa pro-
gnozelor”, a declarat Mugur
Isãrescu.

Andreea Arcereanu,
Cãtãlin Deacu

(continuare în pagina 2)

EVOLUTII FINANCIARE

Goana dupã
"aur negru"

M
iercuri, 21 mai,
barilul de „sweet
light crude” cu li-
vrare în iulie a
atins 133,17 do-

lari. O creºtere de 4,10 dolari faþã
de ziua precedentã. În acelaºi
timp, la Londra, barilul de Brent
extras din Marea Nordului era co-
tat la 132,70 dolari, cu 4,76 dolari
mai mult decât cu o zi înainte.

„Bomba” a venit în ziua urmã-
toare, pe pieþele asiatice, când ba-
rilul a „sãrit” fãrã probleme pragul
psihologic de 135 dolari. Piaþa a
reacþionat cu promptitudine la
anunþul cã stocurile americane
sunt în cãdere liberã ºi cã depre-
cierea monedei americane pare
fãrã remediu. În spatele acestor
îngrijorãri punctuale se ascunde
însã o teamã ºi mai mare: actua-
lele posibilitãþi tehnice, în special
capacitãþile de producþie existen-
tenuvorputea face faþã continuei
creºteri a cererii, afectând grav
evoluþia economiei mondiale.

Pânã atunci, se fac speculaþii
asupraevoluþiei imediateapreþului.

Din ce în ce, tot mai mulþi ac-
tori ai acestei zbuciumate pieþe
au convingerea cã, pânã, la
sfârºitul anului, va fi atins un
plafon inimaginabil cu câteva
luni în urmã: 150 dolari barilul.

Cine pierde ºi cine
câºtigã

Agitata piaþã a petrolului oferã
imaginea unui joc cu sumã nulã:
unii câºtigã ºi alþii pierd. Câºtigã,
în primul rând, marii exportatori,
care realizeazã uriaºe excedente
valutare; mai câºtigã ºi marile
companii producãtoare, care
afiºeazã profituri-record.

Lista celor care pierd este mai
lungã ºi mai îngrijorãtoare. Sunt

perdante, înainte de toate, statele
sãrace, adicã majoritatea statelor
lumii, care se vãd obligate fie sã-ºi
reducã consumul, fie sã renunþe
la alte proiecte economice ºi so-
cialepentrua-lpãstra în limite re-
zonabile.De fapt, audesuferit toþi
consumatorii, chit cã provin din
þãri dezvoltate sau înapoiate eco-
nomic, obligaþi sã bage mâna
adânc în buzunare pentru a-ºi
achita factura petrolierã.

Piaþa petrolului nu stãpâneºte
nici clipa prezentã, nici perspecti-
va.Zilele trecute, preþulunuibaril
de petrol livrabil în 2016 (deci, pe-
ste aproape un deceniu) a crescut
brusc cu 8,50 dolari, ajungând la
139,50. Agenþia Internaþionalã de
Energie prognoza cã, în 2020,
producþia va atinge 116 milioane
debarili zilnic.Acum,estepusã în
situaþia sã reducã cifrele. Experþii
au fãcut-o mai înainte, calculâmd
cã nu se vor putea extrage mai
mult de 110 milioane de barili.

Recurs la memorie

Când a început nebunia? ªi,
mai ales, de ce? Nu mai departe
decât acum un deceniu, barilul
de petrol era cotat la 12,28 dolari.
În anul 2000, încã nu atinsese
30 de dolari. De atunci, preþul a
început sã urce ºi nu dã semne
cã ar intenþiona sã se mai întoar-
cã din drum. Dar adevãrata ne-
bunie a cuprins piaþa începând
cu luna august a anului trecut.
Barilul încã se mai comercializa
la 68,71 dolari. Pragul de 90 do-
lari a fost atins în februarie anul
acesta; au urmat- pe bandã ru-
lantã- 100 de dolari în martie,
110 în aprilie – mai, 135 de do-
lari acum, înainte de iunie. ªi ni-
mic nu oferã mãcar speranþa cã
inflamarea preþului se va opri.

(continuare în pagina 2)

CONFERINÞA “DREPTUL AFACERILOR” 23-24 mai 2008

Un pas spre reformarea justiþiei
lModificarea Codului Civil ºi a celui de Procedurã Civilã

P
roiectele de modifi-
care a Codului Civil
ºi a Codului de Pro-
cedurã Civilã repre-
zintã încã un pas în

procesul de reformare a siste-
mului judiciar ºi a justiþiei în
general, a declarat la finele
sãptãmânii trecute, ministrul
Justiþiei, Cãtãlin Predoiu, în
cadrul Conferinþei Internaþio-
nale “Dreptul Afacerilor”. Avo-
catul Gheorghe Piperea a spus
cã aceste coduri nu au fost
modificate substanþial de la
adoptare, de circa 150 de ani.
“Sectorul afacerilor este cel
mai dinamic element al socie-
tãþii noastre ºi, în acelaºi timp,

zona în care se pot decanta so-
luþiile cele mai interesante ºi
predictibile pentru legislaþie“,
a mai spus domnul Piperea.

Modificarea Codului Civil
atrage atenþia prin inovaþiile
aduse regimului juridic al pro-
prietãþii ºi al bunurilor în ge-
neral, regimului juridic al pu-
blicitãþii imobiliare, al garan-
þiilor ºi al bunurilor imobiliare.
Codul de Procedurã Civilã va fi
îmbunãtãþit în materie de ju-
decatã în primã instanþã, în
privinþa recursului ºi a
principiilor procedurii civile
româneºti.

Reglementarea din noul Cod
de Procedurã Civilã referitoare

la judecata în primã instanþã
îºi propune sã asigure dreptul
la un proces echitabil, predic-
tibil ºi desfãºurat într-un ter-
men rezonabil: “Procedura în
primã instanþã se va judeca în
6 luni, ceea ce va asigura cele-
ritatea ºi predictibilitatea ac-
tului de justiþie, ceea ce este
esenþial pentru mediul de afa-
ceri”, a declarat avocatul Gheor-
ghe Piperea. Ca rezultat, prin
noua reglementare se va elimi-
na distincþia litigiu civil - liti-
giu comercial.

Nataºa Negru,
Tiberiu Bãlan

(continuare în pagina 3)

Cotaþia “Azomureº”, turaþie
maximã
l Cursul titlurilor s-a dublat în ultimele ºapte ºedinþe bursiere l Viteza

maximã de creºtere, de 15%, a fost atinsã pe fondul prefigurãrii unei

crize alimentare la nivel mondial

Cei care au avut inspiraþia
sã investeascã, în urmã cu
vreo douã sãptãmâni, în acþiuni
“Azomureº” (simbol AZO pe
Bursa de Valori Bucureºti)
ºi-au dublat pânã vineri suma,
dupã un raliu al cotaþiei.

Aprecierile, aproape de ma-
ximul admis, din ultimele
ºapte ºedinþe bursiere, au dus
cursul AZO la 0,449 lei/acþiu-
ne, în condiþiile în care, pânã
atunci, se învârtise în jurul va-
lorii de 0,2 lei. Mai mult, avan-
sul luat de acþiunile producã-
torului de îngrãºãminte a venit
pe fondul unei lichiditãþi
substanþiale.

În timp ce unii brokeri recu-
nosc cã au fost surprinºi de aces-
te creºteri, alþii le pun pe seama
rezultatelor excepþionale ale
companiei în primele trei luni ºi
la finalul anului trecut. Combi-
natele de îngrãºãminte lucreazã
la capacitate maximã ºi nu fac
faþã comenzilor, ne-au spus
brokerii, pe fondul crizei ali-
mentelor ºi a îngrãºãmintelor,
la nivel mondial.

“Azomureº a avut rezultate
foarte bune în ultimele douã
trimestre, respectiv ultimul
din 2007 ºi primul din 2008”,
ne-a spus Radu Popescu Bu-
zeu, de la SSIF “Tailwind Secu-

rities”. Totuºi, în trimestrul
patru din 2007, piaþa nu a rea-
lizat cât de bune sunt aceste
rezultate, din cauza vânzãrii
“Depomureº”, care a generat
20 milioane dolari profit, este
de pãrere analistul citat.
“Astfel, piaþa ºi-a dat seama de
potenþialul companiei abia la
momentul rezultatelor pe pri-
mul trimestru, când societatea
a reuºit un profit similar cu cel
de pe tot anul 2007. Preþul ac-
þiunii a crescut puternic, înre-
gistrând câºtiguri de peste
10% în ºase din ultimele ºapte
ºedinþe bursiere”, potrivit
domnului Popescu Buzeu.

Domnia sa nu crede cã acþiu-

nea ar fi crescut atât de mult
fãrã sã intre la cumpãrare anu-
miþi investitori, probabil de mari
dimensiuni. “Nu este o
întâmplare cã în ultimele zile nu
numai preþul a crescut, ci ºi vo-
lumul de tranzacþionare pentru
AZO, azi (n.r. vineri) fiind cea
mai tranzacþionatã acþiune”, a
mai menþionat analistul, adã-
ugând: “De altfel, în aceeaºi pe-
rioadã, formatã din ultimele
ºapte ºedinþe bursiere, au fost
transferate aproximativ 35 mi-
lioane de acþiuni, reprezentând
6,6% din capitalul AZO. Media
ultimelor 52 de sãptãmâni este
sub 0,5 milioane de acþiuni zil-
nic, faþã de 5 milioane zilnic, în
ultima perioadã”.

Pe lângã performaþele compa-
niei, Alexandru Cristescu, de la
SSIF “Piraeus Bank”, considerã
cã la explozia preþului AZO au
contribuit ºi previziunile optimis-
te legate de dezvoltarea dome-
niului îngrãºãmintelor chimice,
în strânsã legãturã cu o posibilã
crizã alimentarã mondialã.

Adina Ardeleanu
Citiþi, în pagina 3, articolul "La

AMONIL, «viitorul mai bun» a

devenit prezent", semnat de

Mihai Iordache.

(continuare în pagina 3)

Pragurile psihologice

cad unul dupã altul

P
reþul petrolului brut a
încheiat în creºtere
sãptãmâna 19-23 mai,
ca urmare a declinului
dolarului faþã de euro,

investitorii preferând, în aceste
condiþii, sã facã plasamente în
materii prime. Dolarul a înregi-
strat, în intervalul menþionat an-
terior, cea mai puternicã depre-
ciere de dupã sãptãmâna înche-
iatã la data de 28 martie. Scãde-
rea dolarului ºi cererea globalã
semnificativã pentru materii pri-
me au determinat ascensiunea
cotaþiilor de pe pieþele de profil
pânã la niveluri record, anul ace-
sta. Este vorba despre petrol,
aur, porumb, soia, orez.

Preþul petrolului brut cu li-
vrare în luna iulie a ajuns la
132,19 dolari/baril, vineri, la
încheierea ºedinþei bursiere de
la New York Mercanti le
Exchange, în creºtere cu 1,38
dolari sau 1,1% faþã de ziua
percedentã, când consemnase
nivelul maxim al tuturor tim-
purilor: 135,09 dolari/baril.
Sãptãmâna trecutã, cotaþia þi-
þeiului a caºtigat 4,9% la New
York. Faþã de luna mai 2007,
preþul petrolului s-a dublat.

Astãzi, bursa energeticã din
SUA este închisã, americanii
sãrbãtorind Memorial Day (ziua
în care sunt comemoraþi milita-
rii americani cãzuþi la datorie).

La ICE Futures Europe din
Londra, petrolul Brent cu livrare

în iulie a avut un preþ de 131,57
dolari/baril, în creºtere cu 1,06
dolari ori 0,8%. ªi aici, cotaþia ma-
ximãa fost atinsã în ziuaanterioa-
rã ºi a fost mai mare decât cea de
la New York, ceea ce a reprezentat
o premierã pentru ultimele trei
luni: 135,14 dolari/baril. Situaþia
a fost determinatã de faptul cã ce-
rerea rafinãriilor europene creºte
mai rapid decât cea a unitãþilor de
profil din America de Nord.

În ultima vreme, bãncile de
investiþii ºi-au modificat în
creºtere estimãrile privind pre-
þul petrolului, din cauza sporirii
cererii ºi a îngrijorãrii faþã de ca-
pacitatea de acoperire a aceste-
ia. Reprezentanþii Organizaþiei
Þãrilor Exportatoare de Petrol
(OPEC) spun, însã, cã nu deþin
“soluþia magicã” pentru stopa-
rea ascensiunii preþului, iar pia-
þa este bine aprovizionatã.

Potrivit Lloyd’s Marine Intel-
ligence Unit din Londra, OPEC
(fara Angola si Ecuador) au ex-
portat 22,762 milioane barili
de þiþei pe zi în cele patru sãp-
tãmâni încheiate la data de 4
mai, comparativ cu 23,786 mi-
lioane de barili pe zi în cele pa-
tru sãptãmâni încheiate în 6
aprilie.

Analiºtii sunt de pãrere cã,
în aceastã sãptãmânã, preþul
petrolului ar putea sã-ºi conti-
nue ascensiunea.

Alina Vasiescu

Ori, partizanii darwinismului social
cred cã, precum animalele sau plantele,
ºi oamenii sunt fundamental inegali,
atât fizic cât ºi intelectual, iar aptitudi-
nile lor se transmit pe cale ereditarã.
Destinaþi sã lupte pentru a supravieþui,
membrii societãþii sunt într-un rãzboi
permanent, iar cheia reuºitei personale

în societate constã în utilizarea violenþei.
Citiþi, în pagina 2, articolul intitulat “Tirania liniºtii”,

semnat de Cristian Pîrvulescu.
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