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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (27.05.)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI apr. 2008 0,52%

• FDI Zepter Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . 10,0038 RON
• Pioneer Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . 37,6359 RON
• BCR Clasic (26.05.) . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,77 RON
• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,88 RON
• Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,56 RON
• Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 53,98 RON
• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,0243 RON
• Vanguard Protector (26.05.) . . . . . . . . 24,7387 RON
• BCR Obligatiuni (26.05.) . . . . . . . . . . . . . 10,47 RON
• BCR Europa Conservator (26.05.). . . 10242,96 RON
• FDI Zepter Actiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,035 RON
• OTP AvantisRO (26.05.) . . . . . . . . . . . . . 10,10 RON
• F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . . . . . . 4,3185 RON
• BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,96 RON
• BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,93 RON
• FON (26.05.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 50,8128 RON
• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,63 RON
• Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,6844 RON
• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,03 RON
• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,9257 RON
• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,2317 RON

• BCR Expert (26.05.) . . . . . . . . . . . . . . . . 85,81 RON
• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,36 RON
• BCR Europa Avansat (26.05.) . . . . . . 10237,63 RON
• FDI Zepter Mixt . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,0027 RON
• OTP BalansisRO (26.05.) . . . . . . . . . . . . 10,11 RON
• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,95 RON
• BCR Dinamic (26.05.) . . . . . . . . . . . . . . . 21,61 RON
• Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,27 RON
• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8 RON
• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,968 RON
• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 37,7534 RON
• BT Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,61 RON
• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 110,92 RON
• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . . 9,6532 RON
• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,29 RON
• KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,305 RON
• BCR Europa Mixt (26.05.) . . . . . . . . . 10311,64 RON
• OTP ComodisRO (26.05.) . . . . . . . . . . . . 10,10 RON
• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 23,28 RON
• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 11,4921 RON
• BCR Monetar (26.05.) . . . . . . . . . . . . . . . 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 (26.05.2008)

• Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,6698 RON
• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,3293 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (26.05.2008)

• BET: 7.311,75 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,41%
• BET-C: 5.203,99 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,31%
• BET-Fi: 53.128,61 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,42%
• ROTX: 16.988,46 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,45%
•

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (26.05.2008)

• Dolar
• C – Picus. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,33 RON
• V – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,37 RON
• EURO
• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,64 RON
• V – Edmond. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,675 RON

România, la cheremul
producãtorilor de gaz

ALERT

I
ndiferent de unde va
cumpãra gaze, Româ-
nia va plãti ce i se va
cere, susþine preºedin-
tele Camerei de Comerþ

Româno-Ruse, Mihai Macsim.
“Analiza noastrã estimeazã cã
România ar plãti la oricare alt
furnizor mai mult decât ar
plãti Rusiei, deoarece trans-
portul de la ceilalþi este mai
scump. Gazul lichefiat adus
din Golf, Marea Nordului,ori-
care altã locaþie decât Marea
de Azov -Marea Neagrã va fi
mult mai scump”, ne-a spus
domnia sa.

Dacã privim lucrurile din
aceastã perspectivã, majora-
rea preþului gazelor cu 18% so-
licitatã recent de “Distrigaz
Sud” este justificatã. Preþul
petrolului creºte vertiginos:
sãptãmîna trecutã, pe pieþele
internaþionale, un baril se vin-
dea cu 135 de dolari, în
creºtere faþã de sãptãmâna
precedentã, când un baril se
vindea cu un preþ maxim de

127 dolari.
Oficialii “Distrigaz Sud” au

declarat cã majorarea este ne-
cesarã pentru acoperirea “cos-
turilor mai mari cu achiziþia
gazelor din import”. Totodatã,
au adãugat cã, în cazul în care
creºterea de preþ nu va acoperi
costurile cu achiziþia gazelor
importate din Federaþia Rusã,

vor recurge la debranºarea
clienþilor rãu platnici.

Principiul exportului:
“Nu rata pieþe de 150
de milioane de oameni!”

Balanþa comercialã româ-
no-rusã este puternic dezechi-
libratã de cererea româneascã

pentru gaze naturale, iar solu-
þia ar fi ca, în schimb, sã ex-
portãm altceva în Rusia. Dar
piaþa rusã, o piaþã de 150 de
milioane de oameni, este scã-
patã din mânã de exportatorii
români.

Nataºa Negru
(continuare în pagina 9)

EVOLUTII FINANCIARE

Obligaþiunile –
plasamente de interes
pentru administratorii
de pe pilonul II

Obligaþiunile, instrument de
investire pentru administrato-
rii fondurilor de pensii private
obligatorii, vor reprezenta cea
mai importantã componentã a
fondurilor de pe pilonul II, la
fel ca ºi în cazul pensiilor pri-
vate facultative, ne-a declarat
domnul Dorin Boboc, director
de investiþii al “Allianz Þiriac
Pensii Private”.

În primul trimestru din 2008,
administratorii fondurilor de
pensii facultative (pilonul III)
ºi-au diminuat ponderea investi-
þiilor în depozite bancare, în fa-
voarea obligaþiunilor de stat ºi
municipale. Se pare cã ºi ad-
mnistratorii fondurilor de pensii
private vor investi în obligaþiuni.

Fondurile de pensii private
sunt, prin natura lor, instru-
meote de economisire pe teroen
lung, iar politicile de investiþii
ale administratorilor trebuie
sã asigure securitatea, lichidi-
tatea ºi profitabilitatea acesto-
ra.

Domnul Dorin Boboc ne-a
spus: “Creºterea pieþei obliga-
þiunilor este posibilã, dar nu
obligatorie - depinde de Gu-

vern sã emitã astfel de instru-
mente dupã un program coe-
rent ºi sã listeze la BVB mãcar
emisiunile tip benchmark”.
Domnia sa a subliniat cã ºi
piaþa bursierã va avea impor-
tanþa ei: “Nu cred cã se poate
vorbi despre o creºtere a unei
pieþe în detrimentul celeilalte.
Oricum, cele douã pieþe sunt
deja foarte diferite din punct
de vedere al volumelor”.

ªi domnul Mircea Oancea,
preºedintele Comisiei de Supra-
veghere a Sistemului de Pensii
Private (CSSPP), considerã cã
obligaþiunile rãspund foarte
bine cerinþelor de investiþii ale
fondurilor de pensii private,
care au nevoie de instrumente
performante ºi stabile pe ter-
men lung. Administratorii fon-
durilor de pensii private obliga-
torii sunt îndreptãþiþi sã îºi pro-
punã politici de investiþii în care
plasamentele în titluri de stat
au ponderi cuprinse între 51%
ºi 67,5% din total, a subliniat
domnul Oancea.

Corina Fraºtelni
(continuare în pagina 6)

UN PAS ENORM PENTRU PIAÞÃ

A fost aprobat mecanismul de
garantare a tranzacþiilor
zilnice cu energie

Reg lementa to ru l
pieþei de energie –
ANRE – a aprobat, la
finele sãptãmânii tre-
cute, procedurile ºi
convenþiile aferente
mecanismului de Con-
traparte Centralã pen-
tru tranzacþi i le cu
energie electricã efec-
tuate pe Piaþa pentru
Ziua Urmãtoare (PZU).
Astfel, sunt mult dimi-
nuate riscurile de ne-
platã în urma tranzac-
þiilor încheiate pe piaþa
spot, creºte încrederea
în PZU ºi, implicit, ºi li-
chiditatea, ºi se face
un pas important în
proiectul de constitui-
re a pieþei regionale de energie.
BCR a fost desemnatã, în
2007, în urma unei licitaþii,
banca – cont central pentru
tranzacþiile pe PZU.

Reprezentanþii ANRE ne-au
spus cã durata lungã de apro-
bare a procedurilor este
obiºnuitã în asemenea cazuri
(n.r. mecanismul trebuia sã fie
funcþional din martie) pentru
cã au fost necesare aprobãri de
la mai multe instituþii ºi con-
sultarea temeinicã a partici-
panþilor la piaþã. OPCOM, ad-

ministratorul PZU, a anunþat,
la finele anului trecut, cã a fi-
nalizat implementarea siste-
mului informatic ºi cã a trimis
procedurile ºi convenþiile spre
analiza ANRE ºi a participanþi-
lor la piaþã. În ianuarie 2008,
au avut loc discuþiile ºi dezba-
terile asupra lor.

Victor Ionescu, directorul
general al OPCOM, ne-a decla-
rat: „Aprobarea procedurilor
de cãtre ANRE reprezintã un
eveniment extrem de impor-
tant pentru PZU. Implementa-

rea rolului de contra-
parte reprezintã solu-
þia f ireascã pentru
înlãturarea neplãþilor,
soluþie pentru care
procedura de suspen-
dare nu reprezenta
decât un palid substi-
tut, care nu a convins
pe furnizorii strãini li-
cenþiaþi în România, sã
tranzacþioneze, pânã
în prezent, pe PZU.
Acum se va schimba
acest lucru. Ne aºtep-
tãm la o consolidare,
ce-i drept cu întârzie-
re, a pieþei spot, prin
activarea unor partici-
panþi importanþi, în de-
trimentul altora, care

nu vor mai putea încurca atât
pe alþi operatori, cât ºi pe
OPCOM”.

Ion Lungu, preºedintele
Asociaþiei Furnizorilor de
Energie Electricã din România
(AFEER), apreciazã cã mecanis-
mul de Contraparte Centralã
este foarte important pentru
piaþa spot, aducând garanþii
ferme tranzacþiilor ºi operato-
rilor.

Alina Toma Vereha
(continuare în pagina 9)

Alimentele mai ieftine promise
s-au pierdut prin Parlament

Produsele agro-alimentare
mai ieftine promise de aleºii
neamului încã din luna fe-
bruarie a anului curent riscã
sã se transforme într-o nouã
momealã electoralã, întrucât
iniþiativa legislativã de redu-
cere a TVA la alimentele de
bazã s-a pierdut prin Parla-
ment, iar tendinþa de creºtere
a preþurilor la materia primã

utilizatã în industria agro-ali-
mentarã pare de neoprit.

Deºi Senatul a aprobat
încã din data de 6 februarie
2008 o iniþiativã legislativã
care urmãrea reducerea TVA
la pâine, carne, lapte, ulei ve-
getal ºi zahãr, de la 19% la
5%, iar parlamentarii opozi-
þiei ºi-au mediatizat puternic
reuºita, prezentând-o ca ºi

cum ar fi produs efecte ime-
diate de la votul lor, în reali-
tate, nimeni nu are niciun in-
teres ca produsele agro-ali-
mentare sã se ieftineascã pe
cheltuiala bugetului de stat
ºi sã treacã ºi de Camera De-
putaþilor.

Cãtãlin Deacu
(continuare în pagina 2)

Conform actualei Constituþii, ce tip de putere
are Preºedintele: regalã sau executivã? La care
tip de separaþie a puterilor se referã? Din pãca-
te la ambele, într-un talmeº-balmeº complet,
generat de faptul cã textul din 1991 a fost o
compilaþie fãcutã pe picior, la comandã politi-
cã. În actuala versiune, Preºedintele are ºi atri-
bute executive în domenii rezervate cum ar fi
Apãrarea, dar i se recunoaºte ºi funcþia de me-

diator între puterile statului. Toate enunþate, însã, confuz.
Citiþi, în pagina 2, articolul intitulat “Puterea regalã”,

semnat de Cãtãlin Avramescu.

EDITORIAL

"Voestalpine" va opta între Constanþa ºi
Odesa pentru construcþia combinatului
de la Marea Neagrã

Compania austriacã “Voestalpine” va alege, cel mai probabil,
între România ºi Ucraina ca locaþie a viitorului combinat side-
rurgic la Marea Neagrã, investiþie de 7 miliarde euro, potrivit pu-
blicaþiei Der Kurier, fãrã sã meþioneze sursa informaþiei.

Boardul grupului austriac va transmite alegerea finalã
dupã întâlnirea conducerii companiei din luna septembrie,
mai transmite publicaþia vienezã. Odesa are avantajul veci-
nãtãþii cu minele de fier din Ucraina ale Voestalpine, un plus
fiind ºi regimul favorabil al cotelor de emisii poluante pe care
îl are Kievul.

România, pe de altã parte, se bucurã de statutul de membru al
UE, cu toate avantajele ce decurg din aceastã poziþie, printre
care, o legislaþie mai sigurã ºi stabilitatea politicã.

Producãtorul austriac de oþel Voestalpine intenþioneazã sã in-
vesteascã aproximativ ºapte miliarde de euro într-o fabricã la
Marea Neagrã, România ºi Bulgaria fiind într-o competiþie acutã
pentru amplasarea uzinei pe teritoriul sãu.n

“BARCLAYS CAPITAL”:

Valutele europene vor câºtiga de pe
urma creºterii preþului petrolului

Valutele europene vor bene-
ficia de pe urma ascensiunii
puternice a preþului petrolului,
datoritã eficienþei energetice a
regiunii, a exporturilor cãtre
statele producãtoare de þiþei ºi
a vigilenþei faþã de inflaþie, sus-
þin analiºtii “Barclays Capital”.
În opinia acestora, euro, lira
sterlinã, francul elveþian, coro-
ana suedezã ºi cea norvegianã
vor avea evoluþii “relativ bune”,
în condiþiile în care va creºte
preþul petrolului.

“Europa este bine poziþionatã
în noul tipar, dar SUA nu”, sus-
þine David Woo, ºef al departa-
mentului de strategie valutarã
globalã din cadrul “Barclays”.

Anul acesta, euro s-a apre-
ciat cu 8,9% faþã de dolar,

înregistrând cursul maxim
istoric la data de 22 aprilie:
1,6019 dolari. Ieri, euro avea
un curs de peste 1,57 dolari,
iar cei de la “Barclays Capital”
anticipeazã cã, în urmãtoarele
trei luni, moneda unicã va fi
cotatã la 1,59 dolari.

Moneda SUA a pierdut teren
în baza temerilor legate de po-
sibilitatea intrãrii economiei
americane în recesiune, ca ur-
mare a pierderilor din criza cre-
ditelor ipotecare subprime. În
acelaºi timp, cotaþia petrolului
a crescut puternic, producãto-
rii de profil cãutând sã obþinã
preþuri mai mari în dolari, ca sã
compenseze veniturile scãzute
din importuri, spun specialiºtii
de la “Barclays Capital”.

În opinia lor, astfel s-a creat
“un cerc vicios”, în care preþul
mare al energiei a umflat defi-
citul comercial al SUA.

Ieri, cotaþia petrolului
depãºea 133 dolari/baril în
ºedinþa electronicã after-hours
de la New York, dupã ce, sãp-
tãmâna trecutã, consemnase
nivelul maxim al tuturor tim-
purilor: 135,09 dolari/baril.

“Barclays Capital” aratã cã,
în Europa, consumul de petrol
este inferior celui din America.
Potrivit “Barclays”, în 2006,
consumul de petrol a fost mai
mic de 2% din PIB-ul nominal
în Norvegia, Elveþia, Marea
Britanie ºi Suedia, comparativ
cu peste 3,5% în SUA ºi Cana-
da. (Alina Vasiescu)

Principiul gazului: “Preþul gaze-
lor naturale, inclusiv al celui ru-
sesc, se stabileºte conform con-
venþiilor internaþionale între pro-
ducãtorii de gaz, în proporþie di-
rectã cu preþul petrolului. Dacã
acesta va creºte, se va mãri ºi
preþul internaþional al gazelor,
inclusiv al celui rusesc, obligat
sã se alinieze cu cele practicate
de ceilalþi producãtori”. (Mihai
Macsim, preºedintele Camerei
de Comerþ Româno-Ruse)

Grupul NBG din Grecia, cu ochii pe
Erste sau OTP Bank

National Bank of Greece (NBG), cea mai mare bancã din Grecia
în funcþie de active, vrea sã încheie o alianþã cu grupul austriac
Erste Bank sau cu OTP Bank din Ungaria, potrivit publicaþiei
elene Imersia, citatã de site-ul portfolio.hu.

NBG este pe punctul de a se extinde în Austria sau Ungaria ºi
intenþioneazã sã încheie o alianþã strategicã, respectiv un
schimb de acþiuni, sau o preluare a Erste sau OTP. Conform arti-
colului, reprezentanþii bãncilor implicate au refuzat sã
comenteze informaþiile.

Contactat de noi, domnul Ionuþ Stanimir, purtãtorul de
cuvânt al Erste Bank, ne-a declarat: ”Nu putem sã comentãm in-
formaþia pentru cã ea, în sine, este un nonsens”.

NBG are subsidiare în Bulgaria, România, Serbia ºi Turcia.
În România, grupul controleazã 87,14 % din Banca Româneascã

ºi 94,962% din asiguratorul Garanta, prin intermediul Ethniki.
De asemenea, grupul opereazã prin intermediul Eurial Leasing
ºi Eteba. Erste Bank deþine pachetul majoritar de acþiuni al Bãn-
cii Comerciale Române, iar OTP are activitãþi pe piaþa localã în
sectorul bancar (prin OTP Bank România), al asigurãrilor (OTP
Garancia Asigurãri), al leasingului (OTP Leasing România), al
administrãrii de active (OTP Fund Management) ºi al pensiilor
private (OTP Fond de Pensii).

C.I.


