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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (13.06.)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI mai. 2008 0,49%

• FDI Zepter Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . 10,022 RON

• Pioneer Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . . 37,121 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,84 RON

• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,92 RON

• Orizont (12.06.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,62 RON

• Tezaur (12.06.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 54,19 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,0534 RON

• Vanguard Protector (12.06.) . . . . . . . . . 24,841 RON

• BCR Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,58 RON

• BCR Europa Conservator . . . . . . . . . . 10256,3 RON

• FDI Zepter Actiuni . . . . . . . . . . . . . . . . 10,0255 RON

• OTP AvantisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,08 RON

• F.D.I. Investica Altius (12.06.) . . . . . . . . 4,3494 RON

• BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,3 RON

• BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,95 RON

• FON (12.06.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 51,6569 RON

• Intercapital (12.06.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,78 RON

• Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,7067 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,44 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,6878 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,6428 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 86,45 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,45 RON

• BCR Europa Avansat . . . . . . . . . . . . 10089,85 RON

• FDI Zepter Mixt . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,0143 RON

• OTP BalansisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,08 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,02 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 21,65 RON

• Capital Plus (12.06.) . . . . . . . . . . . . . . . . 10,32 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,33 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,9884 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 38,3813 RON

• BT Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,79 RON

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 111,32 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . . 9,7652 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,32 RON

• KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,5181 RON

• BCR Europa Mixt . . . . . . . . . . . . . . . 10251,71 RON

• OTP ComodisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,14 RON

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 23,39 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 11,5291 RON

• BCR Monetar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,51 RON

CELE MAI MARI DOBÂNZI (%p.a.)
• La vedere: B. Româneascã. . . . . . . . . . . . . . . 0,75%

• 1 lunã: B. Româneascã, Garanti Bank . . . . . 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 (iun.): . . . . . . . . 9,75%/an

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

BNR: CURSUL OFICIAL (12.06.2008)
• Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,6659 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,3768 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (12.06.2008)
• BET: 7.351,07 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,96%

• BET-C: 5.219,29 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -1,08%

• BET-Fi: 52.336,58 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,36%

• ROTX: 16.816,12 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,71%

•

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (12.06.2008)
• Dolar

• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,35 RON

• V – Adriatica . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,38 RON

• EURO

• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,63 RON

• V – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,67 RON

Despre eroi
ºi geamantane

ALERT

O
iniþiativã dintre

cele mai absurde
ne obligã sã con-
tinuãm, fie ºi
pentru o scurtã

bucatã de drum, discuþia de-
spre statuile ºi monumentele
Bucureºtiului sau, în general,
ale românilor. Cu ochii pe lã-
doiul crescut ca o toaletã pu-
blicã ambulantã, maronie ºi
supradimensionatã, amplasa-
tã chiar în uºa hotelului Mar-
riott, puþini au remarcat cã a
dispãrut, în schimb, monu-
mentul de acolo. Deºi a rezi-
stat cruntelor vremi comuni-
ste ºi masacrului arhitectural
din care s-a nãscut „Casa Po-
porului”, Monumentul Pom-
pierilor pãrea cã îºi gãsise
liniºtea, în zilele noastre,
într-un loc destul de potrivit.
Monumentul a fost fãcut de
sculptorul Wladimir Hegel, cu
bani adunaþi din subscripþie
publicã, ºi inaugurat la 13
septembrie 1901. A fost înãlþat
acum 107 ani pentru a marca
un eveniment de acum 160 de
ani. Mai mult, superbul monu-
ment în dulcele stil clasic nu
este dedicat pompierilor în ge-
neral, ci uneia dintre cele mai
pure dovezi de eroism din isto-
ria noastrã.

La 11 iunie 1848, deci acum
fix 160 de ani, în Valahia-Mun-
tenia-Þara Româneascã, la
Bucureºti mai exact, izbucnea
revoluþia modernizatoare a ti-
nerelor capete luminate care
voiau sã ridice neamul cu idei

incredibil de moderne ºi revo-
luþionare. Împotriva acestor
frumoºi nebuni, care ar fi mu-
tat Occidentul pe Dîmboviþa,
s-au mobilizat inclusiv forþe
armate externe. Primii care au
ajuns la Bucureºti, puºi pe
luptã, au fost soldaþii turci, ve-
niþi de la Dunãre. În Bucureºti
se afla numai populaþie civilã
condusã de mînuitori mai de-
grabã de condei decît de sabie
ºi puºcã. Singurii în uniformã
erau pompierii, o companie
condusã de cãpitanul Pavel
Zãgãnescu, care nu au prege-
tat sã arate soldaþilor turci cã
þara românilor nu este sat fãrã
cîini, deºi aceºtia erau mult
mai numeroºi ºi mai meºteri în
a folosi armele ucigãtoare cu
care erau dotaþi. Soarta luptei
a fost cea previzibilã, dar pilda
de eroism a românilor care au
luptat cu turcii în Dealul Spi-
rii, la 13 septembrie 1848, este
demnã sã rãmînã în istoria
marilor fapte ale omenirii.

Acestei fapte i-a fost dedicat
modestul în dimensiuni dar
uriaºul în expresivitate monu-
ment ajuns, acum, în faþa ho-
telului Marriott. Simbolurile
heraldice ºi inscripþia de pe
monument fac corectura nece-
sarã memoriei noastre destul
de inerte: la lupta din Dealul
Spirii a participat ºi Batalionul
II din Regimentul 2 condus de
colonelul Radu Golescu.

Marius Tiþa
(continuare în pagina 9)

EVOLUTII FINANCIARE

Preþul petrolului: simptomul, nu
problema

Vivien Ashton

Vinerea trecutã, preþul pe-
trolului a atins un record de
139,12 dolari/baril, cu o
creºtere de 16,24 dolari în mai
puþin douã zile. Este o specu-
laþie sau o “bulã de aer”? Când
oamenii încep sã punã astfel
de întrebãri, eu le rãspund bos-
corodind: “Du-te ºi cautã fac-
torii fundamentali ºi apoi sã
mã întrebi de speculaþii”.

Preºedintele OPEC, Chakib
Khelil, a declarat în luna mar-
tie: “Ce se întâmplã pe piaþa pe-
trolului se datoreazã proastei
conduceri a economiei ameri-
cane”. Ieri, Secretarul General
al OPEC a afirmat, încã o datã
cã “nu existã nici o crizã acum
ºi în viitor”.

Sã ne întoarcem la
factorii fundamentali…

Privind la suprafaþã, aceastã
crizã seamãnã surprinzãtor de
mult cu cea din 1973 – majo-
rãri de preþuri la petrol, crize
mari imobiliare. Apoi avem cri-
za din 1987, din cauza creditã-
rii excesive din America – co-
lapsul obligaþiunilor cu înalt
grad de risc. ªi la fel prin anii
’90.

De fapt, criza de acum ar
trebui vãzutã ca un apogeu al
acestora din urmã, din moment
ce lecþiile nu au fost pe deplin
învãþate. Lunga, foarte lunga
creºtere a pieþei, corelatã cu o

majorare fãrã precedent a cre-
ditelor de consum din lumea
dezvoltatã, a ºters ºi a depãºit
diferitele corecþii ale pieþei din
anii ’80 ºi ’90. Sistemul de cre-
dite ieftine ºi cheltuielile haotice
s-au extins pe plan global: în
special þãrile asiatice s-au hrã-
nit cu firimiturile acestei
creºteri ºi au hrãnit, pe rând,
apetitul investitorilor.

Una dintre cauzele funda-
mentale este faptul cã preþuri-
le petrolului au crescut de la
sfârºitul anilor 1980 pentru cã
cererea a fost mai mare decât
oferta, iar OPEC a avut pânã
acum un joc delicat de contra-
pondere þinând preþurile la un
nivel scãzut, sub presiunea
exercitatã de cãtre America ºi
Europa.

Motivele nu sunt, în acest caz,
nicidecum apropiate de cele de

la începutul anilor ’70, OPEC a
vãzut ce s-a întamplat cu veni-
turile investite din petrol, când
piaþa financiarã s-a prãbuºit:
mai mult decât oricine, OPEC
nu ºi-a permis o crizã financiarã
care ar duce la pierderile profitu-
rilor din petrol.

În acelaºi timp, OPEC nu
este prea entuziasmatã de ide-
ea de a folosi rezervele de pe-
trol: nu a vãzut încã “fundul
barilului”, dar ºtie cã este aco-
lo. În special, saudiþii sunt
conºtienþi cã, atunci când re-
zervele de petrol dispar (în vii-
torii 20 de ani?), acest lucru va
duce la sfârºitul guvernãrii
Arabiei Saudite.

Deci economia mondialã a
înregistrat creºteri timp de
15-20 de ani datoritã petrolului
ieftin ºi a dobânzilor scãzute.

(continuare în pagina 2)

Dacã politica noastrã este un spectacol, atunci e
unul mult mai prost decît Campionatul European de
Fotbal 2008! Nu o spun eu, este verdictul publicului!
Nu ºtiu dacã i-a trecut prin cap cuiva, dintre cei care
au fãcut planificarea ciclului electoral, din acest an,
dar rezultatul meciului cu Italia cred cã va conta mai
mult în balanþa prezenþei la vot ºi chiar în „orientarea
politicã” a votului de duminicã, decît toate prostiile
electorale debitate de candidaþi ºi toatã maculatura
de campanie pe care ºi-au cheltuit averile cei ce aspi-

rã la demnitãþile publice ale administraþiei locale.

Citiþi, în pagina 2, articolul intitulat "A obosit politica",

semnat de Cornel Codiþã.

EDITORIAL

Reglementãrile ºi speculaþiile au produs
variaþii mari de preþ la electricitate

Fluctuaþiile zilnice ale pre-
þului mediu al energiei electri-
ce tranzacþionate, în aprilie ºi
mai, pe Piaþa pentru Ziua
Urmãtoare (PZU) au fost cau-
zate de modul în care au fost
profilate orar cantitãþile de
energie electricã aferente con-
tractelor de portofoliu ºi
vândute pe piaþa reglementa-
tã. Încã de la începutul anului,
producãtorii ºi furnizorii de
electricitate pentru consuma-
torii captivi s-au plâns de mo-
dul în care ANRE (reglementa-
torul pieþei) a stabilit cantitãþi-
le orare din contractele de por-
tofoliu, care au ca destinaþie fi-
nalã consumatorii captivi. Re-
glementatorul a încercat sã
remedieze situaþia, dar nu a

reuºit pe deplin, susþin surse
din piaþã.

Aºa se face cã, în prima ju-
mãtate a lunii aprilie, furni-
zorii de pe piaþa reglementatã
de electricitate au fost sub-
contractaþi ºi au fost nevoiþi
sã cumpere mai multã ener-
gie de pe PZU, afirmã unii
operatori din piaþã. Cererea
mare de pe PZU a condus la
esca ladarea preþului ,
întrucât vânzãtorii au specu-
lat oportunitatea momentu-
lui ºi au mai ridicat preþurile,
afirmã alþi operatori. În plus,
în aprilie, au fost ºi zile cu
temperaturi scãzute, când
consumul a crescut brusc.

Ulterior, încãlzirea vremii ºi
sãrbãtorile pascale au scãzut

mult cererea de electricitate de
pe piaþa spot, iar preþul mediu
zilnic a coborât vertiginos. Au
fost ºi zile în perioada de final
de aprilie ºi început de mai,
când oferta de vânzare era de
trei-patru ori mai mare decât
cererea.

Alina Toma Vereha
(continuare în pagina 2)

Ionuþ Pãtrãhãu - de la
director general adjunct
la consultant financiar

Conducerea Bãncii Transil-
vania a hotãrât ca Ionuþ Pãtrã-
hãu, Directorul General
Adjunct al Bãncii Transilvania
(BT), sã devinã, începând cu
data de 1 octombrie, consultant
BT în proiecte importante pen-
tru dezvoltarea companiei.
Unul dintre acestea este coor-
donarea ºi structurarea subsi-
diarei BT din Republica Moldo-
va, BT Moldova, un obiectiv ma-
jor al bãncii, pentru acest an.

Domnul Ionuþ Pãtrãhãu
ne-a declarat cã decizia demi-
siei din funcþia de director ge-
neral adjunct îi aparþine ºi cã
aceastã funcþie nu va fi prelua-
tã de un alt director.

Atribuþiile pe care le-a avut, în
special coordonarea directã a
sectorului corporate & IMM al
bãncii, Divizia de Dezvoltare
Vânzãri ºi Suport Agenþii, pre-
cum ºi a Diviziei Pentru Medici
vor fi preluate de managerii re-
spectivelor linii de afaceri ale
bãncii. Despre extinderea BT în
Republica Moldova, domnul Pã-
trãhãu ne-a spus cã acesta este
într-o fazã incipientã ºi cã în
acest moment sunt discuþii între
acþionarii bãncii referitor la or-
ganizare ºi strategia bãncii.
Principala traiectorie a subsidia-

rei BT în republica Moldova va fi,
la fel ca ºi cea a bãncii mamã din
þara noastrã, susþinerea între-
prinzãtorilor locali, ne-a declarat
noul consultant financiar al
Bãncii Transilvania. În aproxi-
mativ patru luni va fi depusã ce-
rerea pentru obþinerea unei li-
cenþe BT în Republica Moldova,
reprezentanþii bãncii sperând ca
peste un an banca sã devinã
operaþionalã, a adãugat Ionuþ
Pãtrãhãu. În acest moment BT
nu intenþioneazã sã se extindã
în alte þãri, potrivit domnului
Pãtrãhãu. Domnia sa a adãugat
cã intrarea bãncii pe piaþa din
Republica Moldova se va face în
parteneriat cu instituþii finan-
ciare internaþionale - BERD, IFC
(divizia de investiþii a Bãncii
Mondiale), DEG (parte a grupu-
lui bancar german KfW) ºi FMO
(Olanda).

Prin activitatea sa, Ionuþ Pã-
trãhãu a asigurat conexiunea
necesarã între conducerea admi-
nistrativã ºi cea executivã, în ve-
derea realizãrii planurilor strate-
gice concepute de Consiliul de
Administraþie, aratã un comuni-
cat al Bãncii Transilvania.

Andreea Arcereanu
(continuare în pagina 8)

“Gaz de France” ºi E.ON
– acuzate de încãlcarea
normelor antitrust

l Comisia Europeanã crede cã cele douã

companii ºi-au împãrþit pieþele

Autoritãþile de reglementare din Uniunea Europeanã au acu-
zat “Gaz de France” SA (GDF) ºi E.ON AG (Germania), douã din-
tre cele mai mari companii de utilitãþi de pe continent, de încãl-
carea normelor antitrust, prin faptul cã acestea s-au înþeles ca
niciuna dintre ele sã nu livreze pe piaþa celeilate.

Comisia acuzã companiile amintite de manipularea pieþelor
gazelor naturale, extinzând acum o anchetã începutã în urmã cu
doi ani, pe marginea unor livrãri fãcute printr-o conductã
comunã.

“Comisia Europeanã confirmã cã a trimis atât companiei «Gaz
de France», cât ºi E.ON, scrisorile cu obiecþiile ridicate asupra
unei posibile înþelegeri secrete referitoare la o împãrþire a pieþe-
lor, printr-o conductã de gaze, în sensul cã GDF nu va vinde gaze
în Germania ºi E.ON nu va livra gaze în Franþa”, a declarat Jo-
nathan Todd, purtãtorul de cuvânt al comisarului european
pentru concurenþã.

“Gaz de France”, operatorul celei mai mari reþele de distri-
buþie a gazelor naturale din Europa, a anunþat cã a primit
scrisoarea autoritãþilor de la Bruxelles, în care se aratã cã este
suspectatã de o înþelegere cu E.ON în privinþa livrãrilor de
gaze. Potrivit celor de la GDF, scrisoarea Comisiei se referã, în
special, la livrãrile de gaze naturale prin intermediul conduc-
tei MEGAL.

Gazoductul MEGAL este deþinut în comun de E.ON ºi GDF.
Acesta transportã gaze pe teritoriul Germaniei, de la graniþa cu
Cehia, pânã în Franþa.

În ceea ce-i priveºte, reprezentanþii E.ON sunt încrezãtori cã
vor înlãtura temerile UE în problema ridicatã. “E.ON va colabora
în mod constructiv cu autoritãþile”, au subliniat aceºtia.

Investigaþia a debutat în 2006, cu o percheziþie a birourilor ce-
lor douã companii, care s-a transformat într-o investigaþie anti-
trust formalã, în iulie 2007.

Comisia Europeanã poate amenda companiile care încalcã
regulile antitrust cu pânã la 10% din cifra vânzãrilor acesto-
ra.

Alina Vasiescu

BANII TREBUIE SÃ REDEVINÃ UN PILON DE BAZÃ AL POLITICII
MONETARE

Politica monetarã a generat o “inflaþie”
a instabilitãþii financiare

Creºterea acceleratã a infla-
þiei la nivel mondial ºi necesi-
tatea unei acþiuni hotãrâte din
partea bãncilor centrale pen-
tru stoparea fenomenului (n.a.
de naturã exclusiv monetarã)
oferã perspective îngrijorãtoa-
re pentru creºterea economicã
globalã. Aceasta se va reduce
la 2,7% în 2008, de la 3,7% în
2007, conform unui raport
recent al Bãncii Mondiale.

Martin Feldstein, preºedin-

tele NBER (National Bureau of
Economic Research) ºi profe-
sor la Harvard University, a
precizat, în cadrul unei confe-
rinþe organizate de Reuters, cã
economia americanã se
îndreaptã cãtre recesiune.

Aceastã recesiune este,
însã, diferitã de altele din tre-
cut, deoarece a fost declanºatã
de prãbuºirea pieþei imobiliare
ºi nu de o creºtere a dobânzi-
lor. Cât mai pot rãmâne

dobânzile aproape de minime-
le istorice (n.a. cele reale fiind
negative în multe economii), în
condiþiile în care inflaþia a de-
venit un fenomen global? Nu
pentru mult timp, deoarece
pieþele financiare transmit tot
mai multe semnale de neîncre-
dere faþã de asigurãrile venite
din partea bãncilor centrale.

Cãlin Rechea
(continuare în pagina 2)

Participanþii la piaþa spot de electrici-
tate susþin cã, începând cu 1 iulie,
ANRE se pregãteºte sã facã noi
schimbãri în profilarea orarã a canti-
tãþilor de energie electricã vândute
pe piaþa reglementatã. Ei se tem cã,
astfel, vor avea loc noi fluctuaþii
chiar în perioada de varã, în care ce-
rerea de energie este oricum ridicatã
din cauza caniculei.

Cotidianul BURSA a depus ieri o coroanã cu flori la Monumentul eroilor
cãzuþi în Dealul Spirii. Monumentul este înãuntru.


