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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (20.09.)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI august 2007 0,86%

EVOLUTII FINANCIARE

• Pionner Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . 35,2418 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,21 RON

• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,48 RON

• Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,69 RON

• Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 51,77 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,3792 RON

• Vanguard Protector (19.09.) . . . . . . . . 23,7450 RON

• F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . . . . . . 4,9633 RON

• BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16,94 RON

• BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,98 RON

• FON (19.09.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 64,1980 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,04 RON

• Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,0728 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,74 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 24,6561 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 21,6247 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 118,95 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,1 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,9 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 23,63 RON

• Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,26 RON

• Fortuna Classic. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,39 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,5410 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 47,8326 RON

• BT Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,06 RON

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 116,78 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . . 11,898 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,12 RON

• KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,1543 RON

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22,21 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 10,9999 RON

•

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

• 1 lunã: CEC, ATE, Credit Europe Bank . . . . . . 7,00%

• 3 luni: B. Romaneasca . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,35%

• 6 luni: RIB . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,50%

• 9 luni: RIB, Libra Bank. . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,75%

• 12 luni: Libra Bank, RIB. . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,00%

• (la depozite în lei ale persoanelor fizice)

• Salariul mediu nominal brut/economie (iunie):1377 RON

• Dobânda de referinþã BNR (sep.): . . . . . . . 6,48%/an

• Dobânda de politicã monetarã: . . . . . . . . . . . . 7%/an

BNR: CURSUL OFICIAL (19.09.2007)
• Euro. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,3720 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,4157 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (19.09.2007)
• BET: 10.055,85 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,88%

• BET-C: 6.846,24 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,62%

• BET-Fi: 81.875,54 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,09%

• ROTX: 22.194,97 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,93%

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (19.09.2007)

• Dolar
• C – Paris Exchange. . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,42 RON

• V – Maan. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,40 RON

• EURO
• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,38 RON

• V – Romania Exchange. . . . . . . . . . . . . . . 3,39 RON

Euro se apropie de 1,40 de dolari

Moneda unicã europeanã (euro) s-a apropiat ieri, pe pieþele ex-
terne, de pragul de 1,40 de dolari, ca urmare a reducerii dobânzii
bãncii centrale a SUA (Federal Reserve – Fed). Ieri dimineaþã, la
New York, euro a avut o cotaþie de 1,3971 dolari, faþã de 1,3976
dolari la finele zilei anterioare. Marþi, dupã anunþul Fed privind
reducerea dobânzii sale cu 0,50%, la 4,75%, euro s-a apreciat
pânã la nivelul maxim al tuturor timpurilor – 1,3988 dolari.

Fed nu ºi-a mai redus dobânda din iunie 2003. Analiºtii aºte-
aptã ca Fed sã continue sã-ºi reducã dobânda.

“Fed ºi-a demonstrat, în mod clar, responsabilitatea în legãtu-
rã cu criza creditelor ipotecare cu risc crescut din SUA, care s-a
rãspândit în întreaga lume”, este de pãrere Ryohei Muramatsu,
ºef al departamentului Group Treasury Asia din cadrul ”Com-
merzbank”, sucursala din Tokyo. Muramatsu a adãugat: “Date
fiind perspectivele nu prea strãlucite ale economiei SUA, respec-
tiv problemele de pe piaþa creditelor cu risc crescut, existã
posibilitatea ca Fed sã continue sã-ºi reducã dobânzile”.

Odatã cu deprecierea dolarului s-a produs ºi ascensiunea cota-
þiei aurului: +1,90 dolari, la 725,40 dolari uncia, pe piaþa din Lon-
dra. Analiºtii aºteaptã o cotaþie de 730 dolari uncia zilele acestea.

Preþul petrolului – peste 82 de dolari barilul
Preþul petrolului brut a crescut ieri, la New York, la peste 82 de

dolari barilul, pentru a doua zi consecutiv, pe fondul speculaþii-
lor potrivit cãrora reducerea dobânzii Fed va genera creºterea ce-
rerii de combustibili. Cotaþia þiþeiului brut cu livrare în octom-
brie a crescut cu 69 de cenþi, la 82,20 dolari/baril, la New York
Mercantile Exchange. În ºedinþa de marþi, cotaþia petrolului brut
a atins nivelul maxim al tuturor timpurilor: 82,38 dolari/baril.

La ICE Futures din Londra, barilul de petrol Brent cu livrare în
noiembrie a avut o cotaþie de 78,10 dolari, în creºtere cu 51 de
cenþi. În ziua anterioarã, cotaþia a fost de 78,60 dolari/baril, re-
cordul pe aceastã piaþã fiind de 78,64 dolari/baril, înregistrat în
august 2006. (Alina Vasiescu)

W
all Street a
obþinut ceea
ce a dorit. Pe
lângã redu-
cerea cu 50

de puncte de bazã a dobânzii
de intervenþie, Federal Reser-
ve a operat o reducere simila-
rã ºi pentru rata scontului.
Teoriile economice ºi moneta-
re, indiferent de natura lor, au
fost aruncate pe fereastrã, iar
acþiunile bãncilor centrale
sunt conduse de panicã ºi

presiuni politice. Ben Bernan-
ke a fost, probabil, mânat de
coºmarul Marii Depresiuni
din anii ‘30 în luarea acestei
decizii.

Ultima reducere a dobânzii
de intervenþie a Federal Re-
serve cu 50 puncte de bazã a
avut loc în 3 ianuarie 2001 ºi a
fost urmatã de o creºtere a in-
dicelui Dow Jones cu peste
300 de puncte. Pânã aici, pa-
ralela pare neverosimilã. Se
va repeta istoria? Atunci, bur-

sele au scãzut puternic în ur-
mãtoarele zile, dupã ce inves-
titorii au realizat semnificaþia
acelei acþiuni drastice referi-
tor la starea economiei ameri-
cane.

Un editorial al cotidianului
Financial Times considerã cã
acþiunea Federal Reserve “va
cimenta percepþia cã Fed-ul
reduce ratele ca rãspuns la
crizele de pe piaþã ºi va încu-
raja speculaþia”. Deºi bursele
internaþionale au fost mai

mult decât încântate, piaþa
obligaþiunilor nu a fost impre-
sionatã. Dolarul s-a prãbuºit,
iar aurul a atins cea mai înaltã
cotaþie din ultimii 27 de ani.

Dobânzile pe termen scurt
au scãzut marginal, dar s-au
reîncadrat pe tendinþa crescã-
toare. Allan Meltzer, profesor
la Carnegie Mellon University,
aratã cã reducerea peste
aºteptãrile pieþei a dobânzii de
intervenþie “este o repetare a
unei greºeli pe care Fed-ul a
fãcut-o la nesfârºit”. Nouriel
Roubini, preºedinte la Roubi-
ni Global Economic ºi profe-
sor la New York University,
crede cã intervenþia Fed-ului
este “prea puþin, prea târziu”
ºi continuã sã estimeze o pro-
babilitate de peste 50% a unei
recesiuni în SUA.

În editorialul sãu din Finan-
cial Times Deutschland, Wol-
fgang Munchau considerã cã
reducerea dobânzii de cãtre
Fed va duce la eliminarea cri-
zei de pe pieþele financiare,
dar va marca începutul crizei
din economia realã. Recesiu-
nea din economia americanã
va fi “severã ºi lungã” ºi se va
resimþi la nivel global prin in-
termediul ratei de schimb a
dolarului. (Cãlin Rechea)

Notã: Articolul reprezintã punctul de vedere al
autorului, nu reflectã sau implicã opiniile institu-
þiei unde acesta îºi desfãºoarã activitatea ºi nu
reprezintã recomandare de investiþie.

(continuare în pagina 2)

DEVIN IRELEVANTE BÃNCILE CENTRALE?

Federal Reserve
a capitulat

FMI a dat notã de trecere instituþiilor statului
Inflaþia a fost mult mai scãzutã

decât aºteptãrile, ceea ce denotã
o politicã foarte bunã a Bãncii
Naþionale a României (BNR), a
declarat ieri într-o conferinþã de
presã Juan Jose Fernandez
Ansola, reprezentantul Fondu-
lui Monetar de Investiþii (FMI)
pentru România ºi Bulgaria.
Deºi politica de dobândã a BNR
a fost apreciatã de Ansola, re-

prezentantul FMI a subliniat cã
Banca Centralã va trebui sã su-
pravegheze mult mai atent viito-
arele decizii. Potrivit Institutului
Naþional de Statisticã (INS) în
primele opt luni ale anului, rata
inflaþiei a fost de 2,79%, în con-
diþiile în care nivelul inflaþiei
prognozat de BNR pentru anul
curent este între 3% ºi 5%, iar
ºansele ca acest prag sã fie

depãºit sunt destul de mici,
apreciazã analiºtii financiari.

Principalele riscuri pentru acu-
tizarea inflaþiei sunt, în opinia re-
prezentantului FMI politica sala-
rialã, evoluþia cursului de
schimb dar ºi creºterea preþuri-
lor la produsele agro-alimentare.

Cãtãlin Deacu
(continuare în pagina 3)

România, punct de atracþie
pentru investitorii internaþionali
din siderurgie
l Principalii jucãtorii din industria mondialã a oþelului, reuniþi la Bucureºti

l “ArcelorMittal” vrea sã devinã furnizor de tablã pentru producþia “Ford” de la Craiova

I
eri, în Capitalã, a debu-
tat una dintre cele mai
importante conferinþe
din domeniul industriei
metalurgice, în special a

oþelului, la care au participat
unii dintre cei mai importanþi
jucãtori din domeniu, repre-
zentând toate sectoarele, de la
cel extractiv ºi de producþie, la
cel de distribuþie. Principalele
teme dezbãtute au fost situaþia
industriei oþelului, atât pe plan
european, cât ºi pe plan global.
Vorbitorii au încercat sã identi-
fice anumite puncte ale evolu-
þiei industriei, precum ºi avan-

tajele ºi problemele pieþei.
Caracterul din ce mai atractiv

al României din punct de vede-
re al investiþiilor a fost amintit,
dacã nu subliniat, de cãtre toþi
vorbitorii, mulþi dintre ei fiind
reprezentanþi ai unor companii
active pe piaþa internã sau care
doresc sã intre, prin achiziþii
sau parteneriate comerciale.

Gigantul “ArcelorMittal”, nu-
mãrul unu mondial pe piaþa
oþelului, a anunþat, ieri, prin
intermediul domnului Vijay
Bhatnagar, director executiv
al diviziei “Mittal Steel” din Eu-
ropa Centralã ºi de Est, cã so-

cietatea va demara discuþiile
cu producãtorul de automobi-
le “Ford” pentru a deveni prin-
cipalul furnizor de tablã pen-
tru caroseriile automobilelor
ce vor fi produse la Craiova.

“Suntem un partener tradi-
þional al «Ford» ºi principalul
sãu furnizor de tablã la nivel
mondial”, a declarat Bhatna-
gar, adãugând: “De aceea este
normal sã colaborãm, mai ales
cã ambele companii sunt pre-
zente pe piaþa româneascã”.

Vasile Decu
(continuare în pagina 2)

Bursa revine pe creºtere
Lichiditatea Bursei de Valori Bucureºti a

crescut ieri cu 60,4% faþã de ºedinþa ante-
rioarã, pânã la 49,55 milioane lei (14,67
milioane euro), iar toþi indicii au crescut
cu mai mult de 1,60%, piaþa fiind revigora-
tã de reducerea “surprizã” a dobânzii de
referinþã de cãtre Fed, spun brokerii. “Pie-
þele mari de capital au reacþionat puternic
pozitiv la decizia Fed de a micºora peste
aºteptãri rata de dobândã de referinþã. De-
cizia a avut un efect ºi asupra pieþei de la

Bucureºti, însa intensitatea aprecierilor a fost de mai micã mãsu-
rã”, a declarat Andreea Ciobanu, broker la Intercapital Invest.

“Acelaºi lucru am avut ºi pe celelalte pieþe emergente, atât în
ceea ce priveºte valorile tranzacþionate, cât ºi aprecierea indici-
lor bursieri. Evoluþia este normalã daca avem în vedere impactul
direct al deciziei Fed asupra pieþelor mari de capital ºi evoluþia
mai slabã a acestora în 2007 comparativ cu pieþele emergente de
capital”, a adãugat Ciobanu. (Citiþi, în pagina 5 comentariul

zilnic BVB)

AL TREILEA PACHET DE LIBERALIZARE A PIEÞEI EUROPENE:

Separarea activitãþilor giganþilor energetici
ºi limitarea accesului companiilor din
afara Europei

Comisia Europeanã (CE) a dezbãtut ieri cel
de-al treilea pachet legislativ privind liberaliza-
rea pieþei de energie. Potrivit Ministerului Eco-
nomiei ºi Finanþelor, care susþine acest pachet,
este vorba despre cinci proiecte legislative al cã-
ror obiectiv este întãrirea cooperãrii între ope-
ratorii sistemului de transport, întãrirea atri-
buþiilor ºi independenþei autoritãþilor de regle-
mentare, coordonarea activitãþii autoritãþilor
de reglementare prin înfiinþarea Agenþiei Euro-
pene pentru cooperarea lor, separarea efectivã
a activitãþii de transport faþã de activitãþile de
producþie ºi furnizare ºi îmbunãtãþirea funcþio-
nãrii pieþei de energie prin facilitarea accesului
terþilor la reþea ºi creºterea transparenþei.

Potrivit AFP, CE a fãcut ieri apel la giganþii ener-
getici sã-ºi separe activitãþile de distribuþie ºi
transport gaze ºi electricitate, de cele de furnizare
ºi producþie. CE vrea sã impunã condiþii dure ºi
companiilor energetice din afara Uniunii Europe-
ne, astfel încât toþi jucãtorii de pe piaþa europea-
nã sã beneficieze ºi sã respecte aceleaºi condiþii.

Alina Toma
(continuare în pagina 2)

CRIZA MONDIALA DIN CREDITELE IMOBILIARE

FMI: Criza financiarã internaþionalã

afecteazã România doar în mod indirect

C
riza financiarã de pe pieþele inter-
naþionale afecteazã România doar
în mod indirect, însã efectele se vor

reflecta în accentuarea vulnerabilitãþilor
þãrii, considerã Juan Jose Fernandez
Ansola, reprezentantul FMI pentru Româ-
nia ºi Bulgaria. Domnia sa este de pãrere
cã bãncile româneºti nu au fost la fel de
expuse precum cele din strãinãtate.

Însã, reprezentantul FMI a atras atenþia
cã efectele accentueazã vulnerabilitatea
þãrii, întrucât România se bazeazã pe in-
trãrile de capital. “Guvernul s-a descur-

cat bine în administrarea crizei, însã aceasta nu s-a terminat. Va
fi vorba de menþinerea credibilitãþii României, pentru a continua
sã atragã capitaluri”, a spus oficialul FMI. (C.D.)

Pentru cã este un furnizor sta-
bil, „Gazprom” vrea sã aibã
un cuvânt de spus

Conducerea “Gazprom”, unul din cei mai mari furnizori de

gaze naturale pentru Europa, a anunþat ieri cã vocea le va fi

auzitã ºi ascultatã în timpul dezbaterii mãsurilor propuse de

CE pentru cel de-al treilea pachet de liberalizare a pieþei de

energie. Potrivit AFP, gigantul rus este nerãbdãtor sã poar-

te discuþii constructive pentru ameliorarea securitãþii apro-

vizionãrii Europei. Reprezentanþii companiei au spus cã vor

discuta cu instanþele europene însãrcinate cu aplicarea

acestor mãsuri ºi vor prezenta ulterior modul în care vor

afecta aceste mãsuri securitatea aprovizionãrii, competiti-

vitatea pe pieþele europene de energie ºi preþurile energiei

în Europa. Oamenii de afaceri ºi politicienii ruºi criticã planul

UE în domeniul energiei. Ei susþin cã astfel de restricþii se

opun ideilor promovate de Uniunea Europeanã pentru

înfiinþarea unei pieþe libere, reprezentând o mãsurã protec-

þionistã a pieþei europene. Oficialii ruºi cred cã decizia CE ar

putea avea un impact negativ sever asupra companiilor

ruseºti care vor sã încheie contracte pe termen lung cu

consumatorii europeni.

Datoriile SNIF cãtre stat vor fi
ºterse

Comisia de Buget, Finanþe ºi Bãnci din Camera Deputaþilor a vo-
tat, ieri, Ordonanþa de Urgenþã privind ºtergerea datoriilor pe care
Societatea Naþionalã de Îmbunãtãþiri Funciare le are cãtre bugetul
de stat. SNIF înregistreazã datorii cãtre bugetul de stat încã din
1998, iar potrivit iniþiatorilor proiectului, datoriile nu provin în
urma unui management defectuos, ci din mecanismul de acordare
a subvenþiilor, respectiv din alocarea unor sume de bani de la bu-
get pentru lucrãri de exploatare, întreþinere ºi reparaþii sub preþul
de cost al SNIF. În luna aprilie a acestui an, Agenþia Naþionalã de
Administrare Fiscalã a blocat conturile SNIF, pentru datorii istori-
ce de peste 20 milioane lei. Numai în primele ºapte luni ale acestui
an, societatea a produs un prejudiciu de circa 4.000 lei (40 milioa-
ne lei lei vechi) bugetului de stat. Guvernul a decis, recent, institui-
rea administrãrii speciale la SNIF, iar declanºarea procedurii de
privatizare sã fie fãcutã de Agenþia Domeniilor Statului, în calitate
de unic acþionar al SNIF pânã la finalizarea privatizãrii.

R.P.

Vasilescu: Piaþa imobiliarã din România nu

dã semne cã ar resimþi criza din America

l Criza creditelor din SUA a determinat

deprecierea leului

Piaþa imobiliarã din România
nu dã semne cã ar resimþi influ-
enþa întâmplãrilor din Statele
Unite, dar cu toate acestea
bãncile sunt determinate sã fie
mult mai prudente în acorda-
rea creditelor, a declarat ieri
consilierul guvernatorului
Bãncii Naþionale a României
(BNR), Adrian Vasilescu.

Vasilescu susþine cã pruden-
þa în sectorul bancar este pri-
mordialã ºi este datã ºi printr-o
serie de reglementãri impuse
de Comisia Europeanã. “CE are douã obiective importante: sta-
bilitatea financiarã ºi evitarea supraîndatorãrii populaþiei, care
poate reprezenta o bombã socialã. (C.I.)

(continuare în pagina 3)

Leul se poate deprecia dacã estimãrile slabe privind economia
SUA se confirmã

Citiþi, în pagina 2, opinia analiºtilor referitoare la influenþele

asupra leului a deciziei FED.


