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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE ( 5.12.)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI oct. 2007 0,97%

EVOLUTII FINANCIARE

• Pionner Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . 36,4807 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,35 RON

• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,42 RON

• Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,86 RON

• Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 52,22 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,5173 RON

• Vanguard Protector . . . . . . . . . . . . . . 24,0195 RON

• F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . . . . . . 4,8028 RON

• BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16,08 RON

• BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,51 RON

• FON . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 59,1165 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,55 RON

• Napoca. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,9901 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,13 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 23,3943 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 19,3268 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 110,59 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,59 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,06 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 23,51 RON

• Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,98 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,6 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,3965 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 45,5345 RON

• BT Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,02 RON

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 114,62 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . 11,1571 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,9 RON

• KD Optimus (4.12.) . . . . . . . . . . . . . . . 10,8758 RON

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22,49 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 11,1289 RON

•

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

• 1 lunã: Carpatica . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,25%

• 3 luni: RIB, Bancpost. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,30%

• 6 luni: RIB, Libra, Credit Europe . . . . . . . . . . . 7,50%

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

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

• (la depozite în lei ale persoanelor fizice)

• Salariul mediu brut/economie (sep.): . . . . 1411 RON

• Dobânda de referinþã BNR (nov.): . . . . . . . . . . 7%/an

Dobânda de politicã monetarã: 7,5%/an
• BNR: CURSUL OFICIAL (4.12.2007)

• Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,5278 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,4036 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (4.12.2007)
• BET: 8.965,22 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,48%

• BET-C: 6.322,51 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,02%

• BET-Fi: 72.125,09 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,30%

• ROTX: 19.865,92 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,31%

•

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (4.12.2007)
• Dolar

• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,40 RON

• V – Adriatica . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,45 RON

• EURO

• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,50 RON

• V – Romania Exchange. . . . . . . . . . . . . . . 3,52 RON

B
ursa de Valori Bu-
cureºti aniverseazã
astãzi 125 de ani de
la înfiinþare. Bursa
bucureºteanã ºi-a

început activitatea în decem-
brie 1882, în baza Înaltului De-
cret Regal emis în acelaºi an de
Regele Carol I. “Pentru orice
piaþã bursierã, 125 de ani este
o vârstã importantã”, ne-a de-
clarat Stere Farmache, directo-

rul general al BVB, adãugând:
“Dacã întreaga perioadã ar fi
curs fãrã întrerupere, Bursa de
Valori Bucureºti ar fi fost astãzi
altfel poziþionatã între bursele
europene. Din pãcate, Bursa a
fost închisã pentru 50 de ani,
însã acest lucru trebuie sã ne
ambiþioneze”.

Sfârºitul celui de-al II-lea rãz-
boi mondial a însemnat ºi
sfârºitul pieþei de capital ºi al

bursei de valori. Lovitura de gra-
þie pentru acest sector economic
a constituit-o procesul naþiona-
lizãrii economiei din 1948, care a
fãcut ca, prin instaurarea pro-
prietãþii de stat, sã disparã pro-
dusele specifice: acþiunile, obli-
gaþiunile corporatiste, titlurile
de stat autohtone ºi externe.

Adina Ardeleanu
(continuare în pagina 3)

Bursa de Valori
Bucureºti împlineºte
125 de ani

Anul nou aduce formatorii
de piaþã la Bursa sibianã

Primii formatori de piaþã pe Bursa Monetar Finan-
ciarã ºi de Mãrfuri Sibiu îºi vor începe activitatea în
luna ianuarie 2008, au anunþat reprezentanþii bursei
dupã ce, luni, Comisia Naþionalã a Valorilor Mobiliare
a aprobat lansarea acestui tip de activitãþi la Sibiu.

CNVM a remis BMFMS decizia nr. 2490 din
03 decembrie 2007 de aprobare a Regulamen-
tului nr. 5 pentru derularea unui program pri-
vind introducerea activitãþii market-makerilor
(n.r. formatori de piaþã) pe piaþa reglementatã
de instrumente financiare derivate.

“Banca Comercialã Românã”, “Banca Carpa-
tica” Sibiu ºi SSIF “Broker” Cluj, ºi-au exprimat
intenþiile de a deveni primii market-makeri, po-
trivit lui Teodor Ancuþa, preºedintele BMFMS.

Adina Ardeleanu
(continuare în pagina 3)

ALERT

Bãncile nu sunt pregãtite pentru
implementarea Basel II

Toate bãncile din þara noas-
trã vor trebui sã se supunã,
începând cu 1 ianuarie 2008,
noilor cerinþe de adecvare a
capitalurilor ºi de raportare fi-
nanciarã, conform directive-
lor europene. Acordul Basel II
impune bãncilor comerciale
implementarea unui sistem
de supraveghere prudenþialã
conform unei pieþe financiare
unice europene. Astfel, bãnci-
le trebuie sã-ºi punã la punct
sistemele informatice, ca sã se
înscrie în cerinþele impuse.

Obiectivul principal al Basel
II îl reprezintã asigurarea unui
cadru mai flexibil pentru sta-
bilirea cerinþelor de capital,
adecvat profilului de risc al in-
stituþiilor de credit, precum ºi
crearea premiselor pentru sta-
bilitatea sistemului financiar,
a susþinut ieri prim-viceguver-
natorul BNR Florin Georges-
cu. Domnia sa considerã cã
provocarea managementului
bãncilor în domeniul creditãrii
în contextul Basel II va fi apli-
carea noii metodologii de cal-
cul pentru fondurile proprii ºi
pentru determinarea
cerinþelor de capital pentru
riscul de credit.

Potrivit unei simulãri reali-
zate de Banca Naþionalã a
României, toate bãncile din
sistem sunt pregãtite pentru
implementarea Basel II din

punct de vedere al adecvãrii
capitalului, dar numai un
sfert dintre acestea ºi-au pus
la punct sistemul informatic.
Datele BNR aratã cã, pânã în
acest moment, jumãtate din
bãnci ºi-au pus la punct un
set de politici ºi strategii pen-
tru monitorizarea controlului
ºi evitarea riscului, iar un
sfert dintre acestea au imple-
mentat un sistem informatic
corespunzãtor. Bãncile co-
merciale din þara noastrã tre-
buie sã obþinã de la BNR
aprobarea pentru utilizarea
unei abordãri în domeniul ri-
scului operaþional. Ele pot
opta pentru abordarea stan-
dard care presupune calcula-

rea indicatorilor de eficienþã
potrivit unor norme impuse
de cãtre Banca Naþionalã sau
îºi pot crea propriile reguli
pentru calculul acestor indi-
catori folosind o abordare
avansatã. În cazul în care op-
teazã pentru a doua variantã,
modelul propriu trebuie apro-
bat de cãtra banca centralã.
Aprobarea modelelor proprii,
precum ºi pregãtirea sisteme-
lor informatice cauzeazã pro-
bleme ºi întârzieri, deºi existã
reguli dupã care ar putea sã
se ghideze în elaborarea mo-
delului, ne-au declarat surse
din BNR.

“Nu cred cã Basel II este o
ghilotinã”, apreciazã consul-

tantul financiar Bogdan Balta-
zar. Domnia sa considerã cã,
în cazul în care bãncile nu vor
primi aprobare pentru aborda-
rea riscului operaþional, vor
mai putea f i discuþi i º i
amânãri.

Problemele de ordin tehnic se
vor rezolva în cel mult o lunã,
chiar dacã acestea vor implica
niºte costuri mai mari, conside-
rã Liviu Voinea, preºedintele
Grupului pentru Economie
Aplicatã. Domnia sa este de pã-
rere cã structura informaticã
nu va crea o dramã, iar testarea
va reprezenta punerea în prac-
ticã a condiþiilor prudenþiale.
Aceasta ar putea fi observatã
numai în cazul unei crize a pie-
þelor financiare. Posibila crizã
ar putea fi declanºatã doar de
un factor extern activitãþii ban-
care. Prãbuºirea pieþei imobilia-
re ar putea determina o suprae-
valuare a garanþiilor luate de
bãnci.

Dragoº Cabat, preºedintele
Asociaþiei Analiºtilor Finan-
ciari, considerã cã în majoria-
tea lor, bãncile nu sunt pregã-
tite încã pentru Basel II, iar
problemele cele mai importan-
te cu care acestea se confruntã
sunt atât cele informatice, cât
ºi cele de personal.

Andreea Arcereanu
(continuare în pagina 6)

DE CE NU FUNCÞIONEAZÃ INJECÞIILE DE
LICHIDITATE ALE BÃNCILOR CENTRALE?

Pieþele financiare

“îngheaþã”, economiile

se “topesc”
O piaþã veche de 240 de ani

a încetat sã funcþioneze de
circa o sãptãmânã. Este vor-
ba de piaþa obligaþiunilor ga-
rantate, care sunt titluri fi-
nanciare emise pe baza unor
credite ipotecare ºi credite
acordate sectorului public.
Aceste instrumente sunt con-
siderate ultra-sigure din cau-
za regulilor stricte care le gu-
verneazã ºi a garanþiilor su-
plimentare oferite de emitent.
Tensiunile acumulate pe pia-
þa europeanã a obligaþiunilor
garantate a determinat Con-
siliul European al Obligaþiu-
nilor Garantate (European
Covered Bond Council) sã
suspende pe termen nedefint
tranzacþionarea pe piaþa in-
terbancarã a acestor titluri fi-
nanciare.

Financial Times scrie cã vo-
latilitatea a fost practic necu-
noscutã pe aceste pieþe, dar
rapiditatea cu care au crescut
spread-urile pentru aceste tit-
luri a speriat investitorii. Jim
Reid, economist la Deutsche
Bank, considerã cã suspenda-
rea tranzacþiilor, pe o piaþã de
aproximativ 2 trilioane de
euro, este “un spectacol înfri-
coºãtor”, care oferã o nouã di-
mensiune a crizei creditãrii.

“Nervozitatea cu privire la pie-
þele imobiliare, amplificatã de
ºtirile negative cu privire la
creditele imobiliare ºi la instru-
mentele derivate de credit, a
afectat ºi o piaþã care s-a dove-
dit rezistentã pânã acum în
faþa acestor probleme”, mai
aratã cotidianul financiar bri-
tanic.

Scãderi semnificative ale li-
chiditãþii s-au înregistrat ºi
pe unele dintre cele mai mari
pieþe ale instrumentelor deri-
vate. Ultimele date de la BIS
(Banca Reglementelor Inter-
naþionale) aratã o valoare no-
þionalã a derivatelor finan-
ciare de 516,4 trilioane de
dolari, din care 347 de tri-
lioane reprezintã contracte
pe rata dobânzii. Acoperirea
acestor expuneri forþeazã insti-
tuþiile financiare sã restricþio-
neze sever creditarea cãtre
economia realã. New York Ti-
mes scrie cã fluxul creditelor
cãtre companiile americane
se reduce cu un ritm ne-
maîntâlnit în ultimele trei
decenii, punând în pericol
crearea locurilor de muncã ºi
extinderea afacerilor.

Cãlin Rechea
(continuare în pagina 6)

EDITORIAL
„Bradul de fier” este, pe cale de consecinþã,
nu doar un kitsch, ci ºi un „manifest”
anti-creºtin, anti-cultural! Un monument ri-
dicat prostiei, ignoranþei, nepãsãrii faþã de
tradiþii, faþã de logica ºi mesajul lor, al batjo-
curii faþã de credinþa oamenilor, atîta cîtã a
mai rãmas. „Bradul de fier” este unitatea
perfectã de mãsurã pentru distanþa astrono-
micã care ne separã, faþã de tot ceea ce este

autentic, într-o societate în care falsul a devenit materia primã din
care se alcãtuiesc realitãþile vieþii politice.
Citiþi, în pagina 2, articolul intitulat “Bradul de fier ºi libertatea pre-
sei”, semnat de Cornel Codiþã.

OMV a acþionat în
judecatã MOL

OMV AG Austria, cea mai
mare companie petrolierã din
Europa Centralã, anunþã cã a
acþionat în judecatã rafinãria
maghiarã MOL Nyrt., urmã-
rind s-o oblige la eliminarea li-
mitelor privind dreptul de vot
care împiedicã fuziunea cu so-
cietatea austriacã. OMV, care
a depus acþiunea împotriva
MOL în Ungaria, contestã fap-
tul cã rivalul maghiar nu a
eliminat din statutul sãu aceastã
limitã de 10% din drepturile
de vot pe care le poate deþine
un acþionar, afirmã directorul
executiv al OMV, Wolfgang
Ruttenstorfer.

În plus, OMV contestã men-
þinerea aºa-numitei “acþiuni
de aur”, deþinutã de statul
ungar, care are dreptul de

veto pentru eliminarea preve-
derii mai sus amintite. Toto-
datã, OMV reclamã natura di-
scriminatorie a acestei preve-
deri, întrucât ea nu se aplicã
ºi statului ungar.

OMV este cel mai mare ac-
þionar al MOL (cu 20%) ºi vrea
sã cumpere restul de 80% pe
care nu îl deþine la rafinãria
maghiarã.

OMV considerã cã preve-
der i l e ma i sus amint i t e
încalcã legislaþia Ungariei ºi
aratã cã, la rândul sãu, Co-
misia Europeanã a lansat o
procedurã similarã, dorind
sã afle dacã limitele prevãzu-
te în statutul MOL contravin
legilor UE.

OMV s-a întâlnit cu unii ac-
þionari MOL din întreaga lume,
încercând sã-i convingã cã fu-
ziunea celor douã entitãþi este
una beneficã.

Alina Vasiescu
(continuare în pagina 3)

Rezilierea privatizãrii „Petrom” - aprobatã tacit de
Senat

Propunerea legislativã a Partidului România Mare (PRM) pri-
vind abrogarea privatizãrii „Petrom” SA a fost adoptatã tacit, ieri,
de Senat. Proiectul de act normativ elaborat de un grup de sena-
tori PRM, în frunte cu Corneliu Vadim Tudor, prevede abrogarea
Legii nr. 555/2004 privind unele mãsuri pentru privatizarea „Pe-
trom” ºi rezilierea contractului de privatizare încheiat cu OMV
Austria, care a preluat 51% din acþiuni.

(pagina 3)

Discuþiile privind aplicarea taxei auto vor fi reluate
sãptãmâna viitoare

România va relua, de sãptãmâna viitoare, discuþiile tehnice le-
gate de modalitatea de aplicare a taxei auto de primã înmatricu-
lare, care trebuie sã fie în concordanþã atât cu obiectivul de pro-
tecþie a mediului, cât ºi cu reglementãrile Comisiei Europene în
materie de taxare ºi impozitare, informeazã Ministerul Econo-
miei ºi Comerþului. “Pot sã afirm cã proiectul de modificare va fi
asumat de Guvern sub formã de OUG ºi va cuprinde o serie de
menþiuni de ordin tehnic. Mã refer aici la o mai bunã corespon-
denþã între nivelul taxei ºi valoarea de piaþã a maºinii, la redefi-
nirea termenului de maºina nouã ºi la introducerea unor proce-
duri de contestare pentru persoanele care se simt nedreptãþite”,
a explicat ministrul Economiei ºi Finanþelor, Varujan
Vosganian.

Citiþi, în pagina 11, “Tãriceanu: Taxa auto rãmâne, se

schimbã doar anumite detalii tehnice”

Teodor Ancuþa

Preºedintele "Millennium bcp" se va retrage din
funcþie

Preºedintele Millennium bcp, Jardim Goncalves, îºi va anunþa
retragerea din funcþie în cadrul unei ºedinþe ce va avea loc joi ºi
va fi înlocuit de un reprezentant al acþionarului olandez Eureko,
a declarat ieri pentru Reuters o sursã din cadrul grupului. Gon-
calves, care a fondat Millennium în 1985 ºi care a ajutat la trans-
formarea ei în cea mai mare bancã listatã din Portugalia, a fost
supus presiunilor din partea unor acþionari, dupã ce s-a aflat cã
banca a acordat împrumuturi fiului sãu ºi unuia dintre acþionari,
procedurã ilegalã în Portugalia. Banca este investigatã de banca
centralã a Portugaliei ºi neagã orice ilegalitate.

Mandatul lui Goncalves expirã la sfârºitul anului 2008. Potrivit
sursei, acesta va fi înlocuit de Gijsbert Swalef, din cadrul Eureko, cel
de-al doilea acþionar al Millennium, cu o participaþie de 7,7%.

I.P.


