
E
uro va atinge cursul de
4,3518 lei în luna iunie,
prognozã derivatã din
aplicarea corecþiilor la
abateriile cotaþiilor fu-

tures ale bursei din Sibiu pentru sca-
denþa din 26 iunie 2009.

Aceste cotaþii indicau, la sfârºitul
anului trecut, un curs de 4,3550
lei/euro pentru aceastã scadenþã.
Comparând cotaþiile SIBEX cu pari-
tatea valutarã pe parcursul anului
2008, observãm cã speculatorii esti-
meazã, în mod constant, cã leul se va
deprecia mai tare decât se întâmplã
efectiv (diferenþa medie dintre cur-
sul BNR ºi cotaþiile futures în 2008 a
fost de 0,064 lei pentru un euro).
Aplicând la cotaþiile SIBEX pentru
scadenþa iunie 2009 variaþiile dintre
cursul BNR ºi cotaþiile corespon-
dente din 2008, rezultã un curs pro-

babil pentru jumãtatea anului (cu
menþiunea cã am inversat „legea” po-
trivit cãreia cotaþiile SIBEX sunt influ-
enþate de evoluþia cursului valutar).

Se observã cã, dacã în luna iulie in-
vestitorii erau destul de optimiºti,
întrucât criza internaþionalã dãdea doar
târcoale, odatã cu precipitarea pieþei fi-
nanciare intenaþionale au apãrut ºi pre-
siunile asupra leului care determinã o
depreciere accentuatã a acestuia.

Pesimismul investitorilor se ac-
centueazã tot mai mult pe parcursul
perioadei analizate, confirmând,
astfel, estimãrile analiºtilor potrivit
cãrora moneda naþionalã se va de-
precia semnificativ în prima parte a
anului 2009.
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De unde va veni norocul în 2009?
2008 a fost ultimul an al iluziei

creºterii economice din România. Al
creºterii pe datorie. Criza a fost su-
biectul mesajelor de Anul Nou ale au-
toritãþilor, iar urmãtoarele luni ne vor
demonstra dacã acestea au înþeles cu
adevãrat natura crizei.

Limita creºterii pe datorie a fost
atinsã atât în economiile dezvoltate,
cât ºi în cele emergente în 2007. Anul
trecut nu a marcat decât începutul re-
venirii la normalitate. Harry Rady, di-
rector executiv la Rady Asset Mana-
gement, a declarat pentru Wall Street
Journal cã “trebuie sã ne întoarcem la
un raport normal între datorii ºi cheltu-
ieli”, iar aceasta înseamnã cã “toatã lu-
mea, consumatori sau corporaþii, tre-
buie sã opreascã cheltuielile”. Deºi nu
s-a referit în mod explicit ºi la guver-
ne, acestea ar trebui sã fie în vârful li-
stei celor care sunt nevoiþi sã-ºi revi-
zuiascã prioritãþile ºi sã trãiascã în li-
mita posibilitãþilor.

Pieþele financiare ºi investitorii nu
ºi-au revenit încã dupã ºocul produs
de prãbuºirea schemei piramidale a
lui Bernard Madoff. Aceasta nu ar fi
fost, însã, posibilã fãrã implicarea ta-
citã a autoritãþilor fiscale ºi monetare,

deoarece ele au permis
creºterea explozivã a
creditãrii, fãrã a lua în
considerare ºi riscurile
asociate.

De la începutul de-
ceniului, ritmul de
creºtere al creditãrii din
SUA a depãºit cu mult
ritmul de creºtere al
PIB-ului real. Refinan-
þãrile tot mai ieftine nu
au obligat producãtorii
sã-ºi plãteascã datoriile
din veniturile realizate,
dar acuma venit nota de
platã. Autoritãþile ºi-au asumat rapid
meritele acestei aºa-zise creºteri, care
nu a fost decât tot un fel de schemã pi-
ramidalã nesustenabilã. Din aceastã
cauzã, programele propuse pentru su-
sþinerea economiilor dezvoltate nu vor
avea succes. Douã ingrediente de bazã
ale pseudo-boom-ului economic din ul-
timii ani, încrederea ºi norocul, nu mai
existã pe piaþã pentru a susþine aceste
programe.

Un mare “norocos” al ultimei de-
cade, fostul prim-ministru britanic
Tony Blair a recunoscut, în faþa stu-

denþilor de la Yale University, cã cei
10 ani de creºtere economicã din
vremea mandatului sãu s-au datorat
norocului.

CÃLIN RECHEA

(continuare în pagina 3)
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“Gazprom” vrea sã reia
negocierile cu Ucraina
l Conflictul dintre pãrþi nu reprezintã o premierã
l Compania rusã ºi-a majorat livrãrile pe alte rute

Gigantul rus al gazelor naturale
“Gazprom” a lansat, în noaptea de
sâmbãtã spre duminicã, un apel în
vederea reluãrii negocierilor cu
Ucraina, în condiþiile în care autori-
tãþile de la Kiev au avertizat cã ac-
tualul conflict pe tema livrãrilor de
gaze va afecta grav tranzitul gazului
rusesc spre Europa.

Vicepreºedintele companiei ruse,
Alexander Medvedev, a declarat:
“De la 31 decembrie, Ucraina refuzã

sã negocieze
cu «Gaz-
prom» ºi a re-

curs la furtul gazului destinat consu-
matorilor europeni, încãlcându-ºi
obligaþiile de þarã de tranzit. Cerem
Ucrainei sã se abþinã de la aceste ac-
þiuni ilegale ºi sã revinã la Moscova
pentru a negocia, o datã pentru
totdeauna, o tranzacþie asupra livrã-
rii de gaze care sã fie acceptatã de
ambele pãrþi”.

Anterior, “Gazprom” ceruse state-
lor europene sã acþioneze în justiþie
Ucraina, pe care a acuzat-o cã încal-

cã Tratatul european privind tranzi-
tul de produse energetice.

Aleksander Medvedev i-a acuzat
pe ucraineni cã furã 35 de milioane
metri cubi de gaze pe zi din trans-
portul destinat Europei, men-
þionând cã pe lângã datoriile pe
care le are în prezent, Ucraina tre-
buie sã plãteascã ºi pentru ceea ce a
sustras.

“Tot gazul care a fost luat ilegal
va trebui plãtit în plus faþã de ceea
ce trebuie sã plãteascã deja ucrai-
nenii”, a subliniat oficialul “Gaz-
prom”.

Un “rãzboi al gazului” a avut loc
ºi în ianuarie 2006, generând pertur-
bãri ale livrãrilor cãtre Europa, iar în
primul trimestru din 2008, Rusia a
redus livrãrile cãtre Ucraina, întrucât
aceasta nu-ºi plãtea datoriile. Totuºi,
conducerea “Gazprom” neagã cã so-
cietatea rusã cautã în mod deliberat
confruntãri cu Ucraina.

V. RIBANA
(continuare în pagina 4)

ENERGIE

VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE
MUTUALE (5.01.2009)

BT Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . 10,65 RON
FDI Zepter Obligatiuni . . . . . . . . 9,3886 RON
Pioneer Europa Obligaþiuni (31.12.) 40,8404 RON
BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 19,04 RON
Fortuna Gold (30.12.) . . . . . . . . . . 15,47 RON
AI Orizont (24.12.) . . . . . . . . . . . . . 16,74 RON
AI Tezaur (24.12.) . . . . . . . . . . . . . 57,36 RON
Stabilo (31.12.) . . . . . . . . . . . . . . 8,3796 RON
BCR Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . 11,35 RON
BCR Europa Conservator . . . . 10827,41 RON
FDI Prime Speed Capital . . . . . . 9,7297 RON
FDI Carpatica Stock (31.12.) . . . . 7,9424 RON
FDI Zepter Actiuni . . . . . . . . . . . . 8,6156 RON
OTP AvantisRO (23.12.) . . . . . . . . . 5,44 RON
F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . 2,3959 RON
BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,46 RON
BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,43 RON
AI Intercapital (24.12.) . . . . . . . . . 3,9505 RON
Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,2218 RON
Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,558 RON
Active Dinamic (31.12.) . . . . . . . . 6,0212 RON
KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . 9,0624 RON
BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . 38,57 RON
FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,04 RON
BCR Europa Avansat . . . . . . . . 8998,68 RON
Omnitrust (fost FCEx) . . . . . . . . . 2,0889 RON
FDI Prime Capital . . . . . . . . . . . 10,2019 RON
FDI Carpatica Global (31.12.) . . . 9,7639 RON
FDI Zepter Mixt . . . . . . . . . . . . . . 8,6627 RON
OTP BalansisRO (23.12.) . . . . . . . . 7,91 RON
BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . 15,95 RON
AI Capital Plus (24.12.) . . . . . . . . . . . 8,9 RON
Fortuna Classic (30.12.) . . . . . . . . . 6,13 RON
Integro (31.12.) . . . . . . . . . . . . . . 3,0107 RON
FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 21,832 RON
BT Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,31 RON
Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 101,17 RON
FDI Bancpost Active Balanced . . 6,0105 RON
FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . 3,94 RON
KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,2771 RON
BCR Europa Mixt . . . . . . . . . . 10276,54 RON
OTP ComodisRO (23.12.) . . . . . . . 10,64 RON
Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 24,78 RON
FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . 11,8283 RON
BCR Monetar . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,25 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (23.12.2008)
BET: 2.901,10 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,83%
BET-C: 1.977,10 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,49
BET-Fi: 12.549,53 . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,46%
ROTX: 6.590,32. . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,58%
BET-XT: 277,36 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,30%
BET-NG: 348,43 . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,71%

CELE MAI MARI DOBÂNZI (%p.a.)
La vedere: B. Româneascã . . . . . . . . . . 0,75%
1 lunã: Alpha Bank. . . . . . . . . . . . . . . . 14,00%
3 luni: Alpha Bank . . . . . . . . . . . . . . . . 14,25%
6 luni: RIB, MKB Romexterra . . . . . . . 13,75%
9 luni: RIB . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,25%
12 luni: Garanti Bank . . . . . . . . . . . . . . 13,75%
(la depozite în lei ale persoanelor fizice)

INDICATORI BNR
Dobânda de referinþã (nov.):. . . . . . 10,25%/an
Dobânda de politicã monetarã: . . . 10,25%/an

Cursul oficial (31.12.2008):
Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,9852 RON
Dolar. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,8342 RON

INDICATORI INS
Salariul mediu brut/economie (oct.): 1.795 RON
Rata lunarã a inflaþiei (nov.) . . . . . . . . . 0,32%

TICKER

Limitarea severã a

accesului la finanþare sau

refinanþare s-ar putea sã

fie norocul României în

2009, deoarece va elimina

mijloacele de susþinere

pentru politicile activiste

ale guvernului.

4,35 lei/euro,
în iunie?

GAZA

Campanie electoralã în
Orientul Mijlociu

M
andatul lui Mah-
m o u d A b b a s ,
preºedintele Au-
toritãþii Naþionale
Palestiniene, ex-

pirã vineri, 9 ianuarie, urmând sã
aibã loc alegeri.

În Israel vor avea loc alegeri la 10
februarie.

Pentru ambele pãrþi, rãzboiul din
Fâºia Gaza conteazã drept campanie
electoralã. Este o campanie care bate
recordurile cinismului, cu morþi, rã-
niþi, cãmine distruse.

Armata israelianã luptã, de ieri, cu
militanþii Hamas în Fâºia Gaza, dupã

ce sâmbãtã noaptea a lansat o opera-
þiune terestrã în regiune. Operaþiuneaa
urmat unei sãptãmâni de raiduri aerie-
ne (soldate cu sute de morþi ºi peste
2.000 de palestinieni rãniþi) care nu au
reuºit sã punã capãt atacurilor cu ra-
chetã asupra Israelului.

Potrivit agenþiilor de presã strãine,
blindate ºi unitãþi de infanterie au fost
semnalate în zona fostei colonii evre-
ieºti Netzarim, situatã la trei kilometri
sud de oraºul Gaza. O coloanã de tan-
curi israeliene, susþinutã de aviaþie, a
parcursodistanþãconsiderabilã în teri-
toriul palestinian, iar marina israelianã
împiedica deplasãrile pe ºoseaua de-a

lungul coastei, ceea ce, practic, a
împãrþit enclava în douã.

Ministrul apãrãrii din Israel, Ehud
Barak, a semnat un ordin de mobili-
zare urgentã a mii de rezerviºti, iar
un numãr important de tancuri susþi-
nea acþiunile armatei care acþioneazã
în diverse sectoare în nordul Fâºiei,
care are o suprafaþã de 362 km pãtra-
þi ºi o populaþie cu ceva peste un
milion de locuitori.

“Intrarea voastrã în Gaza nu va fi
o promenadã, iar Gaza vã va fi cimi-
tirul, cu ajutorul lui Allah”, a ame-
ninþat un purtãtor de cuvânt al miºcã-
rii Hamas, Ismaïl Radwane.

Ministerul român al Afacerilor
Externe, prin Ambasada României
la Tel Aviv, a anunþat, ieri, cã este în
contact permanent cu autoritãþile
israeliene ºi întreprinde toate demer-
surile pentru ca cetãþenii români care
dispun de documente de identitate
valabile sã poatã pãrãsi Fâºia Gaza.

Pânã ieri, la ora 12.00, reprezen-
tanþii Ambasadei de la Tel Aviv au
luat legãtura telefonic cu aproxima-
tiv 100 de cetãþeni români aflaþi în
Gaza. Dintre aceºtia, doar 55 de ce-
tãþeni români ºi 9 cetãþeni palestinie-
ni au solicitat asistenþã consularã
pentru a pãrãsi zona. (V.R.)

Atacuri cu rachetã, de o parte ºi de alta; de o parte ºi de alta, evrei ºi palestinieni plângându-ºi morþii.


