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Grecia va încheia
preschimbarea
obligaþiunilor în 8 martie

Grecia a decis sã încheie la data de
8 martie, în loc de 12 martie - cum a
fost anunþat anterior -, programul de
preschimbare a obligaþiunilor deþi-
nute de creditorii privaþi, potrivit
unui document citat de Reuters. Do-
cumentul aratã cã termenul de 8 mar-
tie poate fi extins, dacã va fi necesar.
Procesul de preschimbare a obliga-
þiunilor a început în 24 februarie.

Depozitele din bãncile
greceºti continuã
sã scadã

Depozitele constituite de persoa-
ne fizice ºi juridice la bãncile din
Grecia au continuat sã scadã în ia-
nuarie, potrivit datelor Bãncii Cen-
trale Europene.

Depozitele sectorului privat la bãn-
cile din Grecia au scãzut cu aproape
3% luna trecutã, dupã un avans uºor
în decembrie, ajungând la 174,9 mi-
liarde euro - cel mai redus nivel din
noiembrie 2006 pânã în prezent.

Moody’s: Grecia
se confruntã cu un
mare risc de intrare
în faliment

Grecia continuã sã fie ameninþatã
de un risc ridicat de intrare în incapa-
citate de platã, în pofida acordului cu
creditorii privaþi, încheiat sãptãmâna
trecutã, considerã agenþia de evalua-
re financiarã Moody’s Investors Ser-
vice. Aceasta a avertizat cã termenii
acordului de reducere a datoriei Gre-
ciei printr-un schimb de obligaþiuni
cu investitorii privaþi ar putea avea
ca rezultat o înrãutãþire suplimentarã
a capitalului sistemului bancar elen.

FMI: Economia mondialã
nu a ieºit din zona
periculoasã

Christine Lagarde, directorul
Fondului Monetar Internaþional
(FMI), declarã cã economia mondia-
lã nu a ieºit încã din zona periculoa-
sã, în ciuda unei aplanãri a tensiuni-
lor financiare din zona euro.

“Economia mondialã nu a ieºit
încã din zona periculoasã, iar þãrile
din G20 trebuie sã continue sã-ºi
întãreascã rezistenþa la noi ºocuri
care ar putea proveni de la sisteme fi-
nanciare în continuare fragile, de la o
datorie publicã ºi privatã ridicatã ºi
de la o creºtere a preþului petrolului”,
afirmã Christine Lagarde.

Moody’s: Suspendarea
fondurilor UE poate
afecta negocierile
Ungariei cu FMI

Intenþia Uniunii Europene de a
suspenda fonduri de coeziune desti-
nate Ungariei, în valoare de 495 de
milioane de euro, cu efect de la înce-
putul anului urmãtor, reprezintã un
factor negativ pentru ratingul þãrii ºi
ar putea afecta negocierile “urgente”
cu FMI, potrivit Moody’s, informea-
zã Mediafax.

“Deºi Comisia Europeanã a preci-
zat cã procedura nu are legãturã cu
negocierile Ungariei cu UE ºi FMI
pentru un nou program preventiv de
sprijin financiar, anunþul accentueazã
nervozitatea investitorilor ºi neînþele-
gerile politice interne, îngreunând
discuþiile cu instituþiile internaþiona-
le”, afirmã Alpona Banerji, analist
Moody’s.
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FOTBAL ªI BANI

Echipa naþionalã nu mai
genereazã venituri

Echipa naþionalã de fotbal va
întâlni, mâine, cea mai în
formã formaþie din America

de Sud, Uruguay, dar acest lucru nu
a reuºit sã creeze o emulaþie în
rândul suporterilor, care nu s-au
înghesuit sã cumpere bilete pentru
partida de pe Naþional Arena. Este
evident cã formaþia antrenatã
de Victor Piþurcã nu mai
reuºeºte sã genereze venituri, la
acest lucru contribuind lipsa
performanþelor sportive, dar ºi
modul defectuos în care a fost
gestionatã relaþia cu suporterii
în ultimii ani. Dacã pentru par-
tida dintre Steaua ºi Twente
biletele s-au epuizat în câteva
ore, pentru meciul cu Uru-
guay, dupã o sãptãmânã, se vându-
serã online extrem de puþine tichete,
undeva peste o mie. La acest lucru
contribuie ºi sistemul destul de prost
de vânzare. Spre exemplu, un su-
porter din provincie care doreºte

sã-ºi cumpere cel mai ieftin tichet,
cel de 10 lei, era obligat sã achite în
plus taxe care depãºesc de douã ori
preþul biletului, fapt ce a stârnit ne-
mulþumirea eventualilor clienþi. Se-
sizând lipsa de interes a publicului,
federaþia a decis sã apeleze la meto-
da tradiþionalã de vânzare, la casele

de bilete de la stadion dar ºi de la
douã reþele de magazine care vând elec-
tronice ºi electrocasnice, sperându-se ca
pânã mâine sã fie vândute mãcar ju-
mãtate din tichete. (D.N.)

(continuare în pagina 4)
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România, o “Costa
Discordia” în derivã

D
upã o lunã de iarnã grea,
cum nu a mai fost în ulti-
ma jumãtate de secol,
primãvara îºi aratã pri-

mele semne. Dar nu ºi pentru econo-
mia României.

Tãcerea preºedintelui din ultimele
sãptãmâni ne-a arãtat cã lucrurile nu

stau deloc bine pe
frontul luptei anti-
crizã. Nu, nu este
vorba de tãcerea în
faþa protestelor din
Piaþa Universitãþii ºi
din þarã, este vorba
despre modul în care
a ales sã ignore “co-

municarea” prognozelor macroeco-
nomice înainte de publicarea rezul-
tatelor de cãtre Institutul Naþional de
Statisticã.

Datele preliminare privind evolu-
þia economiei din T4 2011 aratã cã
þara este departe de a fi “într-o formã
excelentã”, dupã cum declara Jef-
frey Franks într-un interviu recent
pentru “BURSA”. Triumfalismul
“moderat” al autoritãþilor, privind
succesul programului de austeritate,
ºi-a dovedit goliciunea încã de la
mijlocul anului trecut.

Într-un articol din iunie 2011 (n.a.
“Cum reintrãm în recesiune dacã
nici nu am ieºit?”, BURSA,
27.06.2011), arãtam cã ieºirea din

recesiune este iluzorie, în condiþiile
în care creºterea stocurilor distorsio-
neazã puternic indicatorii creºterii
economice.

Atunci am lansat ºi o prognozã
“optimistã”: “Menþinerea tendinþe-
lor actuale indicã, într-un scenariu
favorabil, un prim trimestru negativ
în T4 2011 ºi confirmarea recesiunii
dupã T1 2012". Datele preliminare
de la INS au confirmat aceastã prog-
nozã, iar publicarea primelor estimãri
sectoriale, în 6 martie 2012, ne va
arãta cât de bine mai funcþioneazã

motoarele economiei.
Deocamdatã, datele pentru de-

cembrie 2011 aratã cã industria s-a
gripat, înregistrând o scãdere lunarã
de 16,9%, conform datelor neajusta-
te pentru sezonalitate, ºi o scãdere
trimestrialã de 16%, dupã un avans
de 5,1% în T3 2011.

Scãderea trimestrialã a PIB-ului
cu 0,2% ascunde, aproape sigur, o
nouã creºtere a stocurilor. Dupã pri-
mele trei trimestre din 2011, creºte-
rea netã a fost de 23,7 miliarde de lei
(vezi grafic), faþã de 19,1 miliarde

pentru întreg anul 2010. ªi în termeni
reali, stocurile au fost aproape de trei
ori mai mari decât cele din întreg
anul 2010. (vezi grafic)

În manualul privind metodologia
de calcul a Produsului Intern Brut,
de la Bureau of Economic Analysis,
se precizeazã cã stocurile reprezintã
una dintre cele mai volatile compo-
nente ale acestuia, iar creºterile acce-
lerate ale stocurilor pot indica o re-
ducere viitoare a producþiei.

(continuare în pagina 13)
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Compania Günthart AG
ar vrea sã facã ciocolatã
la Fãgãraº

Compania elveþianã Günthart
AG, specializatã în produc-
þia de ciocolatã, prospectea-

zã piaþa din România pentru a des-
chide o fabricã ºi în þara noastrã. Po-
trivit unor surse din pia-
þã, sunt prospectate mai
intens douã posibile loca-
þii – Fãgãraº ºi Mediaº.
Sursele susþin cã o astfel
de fabricã ar da de lucru
unui numãr de 400 de
oameni.

În prezent, compania
are peste 2.000 de anga-
jaþi în nouã þãri. Firma a
fost înfiinþatã în 1946
de cãtre Ernst Günthart
în localitatea elveþianã
Niederhasli. Dupã ce
numãrul clienþilor ger-
mani a fost în continuã creºtere, în
1956 Günthart a luat decizia de a
muta sediul societãþii în Germania,
la Hohentengen, deoarece taxele de

export din Germania cãtre Elveþia
erau mai mici decât cele din Elveþia
cãtre Germania.

În prezent, compania are fabrici în
Germania, Elveþia, Austria, Olanda,

Belgia, Franþa, Italia, Marea
Britanie, Italia, Thailanda

ºi Rusia, aceasta fiind ul-
tima þarã în care
Günthart s-a extins.

Braºovul a pierdut în
urmã cu doi ani un mare
producãtor de ciocolatã,
americanii de la Kraft Fo-

ods preferând sã îºi mute pro-
ducþia în Bulgaria. O parte

din producþie a fost pre-
luatã de grupul de fir-
me braºovean Raptro-
nic, care produce bom-
boanele Chokotoff ºi

batoanele Smash la fabrica pe care o
deþine în Ghimbav.
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“Hidroelectrica”
a vândut direct mai
mult de jumãtate
din energie

Mai mult de jumãtate din
cantitatea de energie
vândutã anul trecut de

“Hidroelectrica” a avut la bazã con-
tracte directe cu furnizori privaþi,
dupã cum ne-au spus reprezentanþii
companiei, într-un interviu. Potrivit
acestora, în 2011 “Hidroelectrica” a
vândut direct circa 10.591 GWh
electricitate direct cãtre furnizori.
Cantitatea totalã de energie comer-
cializatã anul trecut de companie s-a
ridicat la 18.270 GWh.

Reprezentanþii “Hidroelectrica” nu
ne-au spus la ce preþuri a fost vândutã
energia prevãzutã în contractele direc-
te ºi în ce bazã a fost comercializatã
aceastã cantitate de electricitate.

În schimb, conducerea companiei
ne-a precizat cã, prin comercializa-
rea energiei pe baza contractelor bi-
laterale, care includ furnizori licen-
þiaþi, consumatori industriali
(“AlroSlatina”, “Arcelor Mittal”,
“Elsid” SA, “Electrocarbon” SA
etc.) au fost asigurate veniturile ne-
cesare pentru derularea activitãþii
companiei - respectarea programelor
de uzinare convenite cu Administra-
þia Naþionalã Apele Române
(ANAR); asigurarea serviciilor de
sistem necesare funcþionãrii în sigu-
ranþã a Sistemului Energetic Naþio-
nal (SEN); asigurarea rezervei de
putere solicitate de CN “Transelec-
trica” SA, în condiþii de profitabilita-
te economicã. (E.O.)
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Citiþi detalii în pagina 4.

Avertismentele
FMI taie din
preþul petrolului

Cotaþiile petroliere au scãzut ieri,
pentru prima oarã în ultimele opt
zile, la bursele din Londra ºi New
York, oprind avansul semnificativ de
sãptãmâna trecutã. Declinul a fost
generat de avertismentul lansat de
Fondul Monetar Internaþional (FMI)
cu privire la economia globalã.

Christine Lagarde, directorul
FMI, a declarat duminicã:

“Economia mondialã nu a ieºit din
zona pericol, date fiind fragilitatea
sistemului financiar ºi preþurile mari
de pe piaþa petrolului”.

În plus, þãrile din G20 au respins,
în cadrul unei reuniuni desfãºurate la
finele sãptãmânii trecute, apelul sta-
telor zonei euro cu privire la majora-
rea resurselor FMI.

În condiþiile date, preþul þiþeiului
West Texas Intermediate cu livrare
în aprilie, tranzacþionat la New York
Mercantile Exchange, a coborât cu
1,1% la ora 10.18, ajungând la
108,54 dolari. (A.V.)
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