
Y pag1 sus ziar_bursâC pag1 sus ziar_bursa M pag1 sus ziar_bursa Y pag1 sus ziar_bursa

K pag1 jos ziar_bursaC pag1 jos ziar_bursa M pag1 jos ziar_bursa Y pag1 jos ziar_bursa

VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE ( 18.12.)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI nov. 2007 0,93%

EVOLUTII FINANCIARE

• Pionner Europa Obligaþiuni (17.12.). . . 36,5892 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,51 RON

• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,45 RON

• Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,88 RON

• Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 52,31 RON

• Stabilo (17.12.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,6436 RON

• Vanguard Protector (17.12.) . . . . . . . . . 24,063 RON

• BCR Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,08 RON

• BCR Europa Conservator . . . . . . . . . 10077,73 RON

• F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5 RON

• BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,02 RON

• BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,97 RON

• FON (17.12.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 61,1125 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,92 RON

• Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,0256 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,28 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 23,268 RON

• KD Maximus (17.12.) . . . . . . . . . . . . . . 19,9018 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 116,66 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,87 RON

• BCR Europa Avansat . . . . . . . . . . . . 10027,06 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,14 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 24,41 RON

• Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,31 RON

• Fortuna Classic. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,79 RON

• Integro (17.12.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,5980 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 48,0229 RON

• BT Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,24 RON

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 117,32 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . 11,5909 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,15 RON

• KD Optimus (17.12.) . . . . . . . . . . . . . . . 11,015 RON

• BCR Europa Mixt . . . . . . . . . . . . . . . 10022,68 RON

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22,53 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 11,1482 RON

• BCR Monetar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,08 RON

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

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

• 3 luni: B. Transilvania . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,50%

• 6 luni: B. Româneascã . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,70%

• 9 luni: B. Româneascã . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,80%

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

• (la depozite în lei ale persoanelor fizice)

• Salariul mediu brut/economie (oct.): . . . . . 1471 RON

• Dobânda de referinþã BNR (dec.): . . . . . . . . 7,5%/an

• Dobânda de politicã monetarã:. . . . . . . . . . . 7,5%/an

BNR: CURSUL OFICIAL (17.12.2007)
• Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,5584 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,4789 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (17.12.2007)
• BET: 9.306,96 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -1,28%

• BET-C: 6.376,78 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -1,26%

• BET-Fi: 79.796,15 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,65%

• ROTX: 20.636,32 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -1,22%

•

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (17.12.2007)
• Dolar

• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,44 RON

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

• EURO

• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,53 RON

• V – Picus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,57 RON

B
ancherii considerã
cã reclamele care
nu specificã ºi co-
misioanele bãnci-
lor, ci doar dobânzi-

le ispititoare, nu reprezintã
vreo înºelãtorie. În orice recla-
mã, bãncile sunt obligate sã
specifice ºi DAE (dobânda
anualã efectivã), iar pe baza
acesteia fiecare client poate sã
compare ofertele de pe piaþã.
Chiar dacã a fost atras de ceva
senzaþional, fie cã a fost vorba

de aspectul reclamei sau de un
preþ mai atractiv, cînd merge la
bancã, clientul primeºte toate
informaþiile.

Domnul Mihai Bogza,
preºedintele Bancpost, ne-a
declarat: “Bãncile nu îºi per-
mit sã-i pãcãleascã pe clienþi.
Poþi sã atragi un client printr-o
ofertã ºi sã-l faci sã intre în
bancã, dar dacã apoi va avea
percepþia cã ai încercat sã îl
pãcãleºti, va pleca ºi poate nu
va mai reveni niciodatã – alt-

fel spus, riºti sã cheltuieºti
bani ca sã îþi faci publicitate
negativã”.

Costurile bãncilor în
România sunt încã foarte mari
în acest moment, comparativ
cu cele din sistemele bancare
dezvoltate, opineazã banche-
rii. În structura produsului fi-
nal de bazã, respectiv creditul,
existã mai multe elemente.

Ancuþa Stanciu
(continuare în pagina 6)

SISTEMUL BANCAR DIN PERSPECTIVA UNUI BANCHER (EPISODUL I)

Preºedintele
Bancpost: Bãncile
sunt grevate de
costuri foarte mari

ALERT

O ecuaþie imbatabilã
Am citit în ziarul “BURSA”

de ieri un articol în care Vivien
Ashton (coordonatorul progra-
mului de asistenþã pentru
Bursã, derulat de British
Know How Fund, între
1994-1997) îi acuza pe brokeri
cã nu-ºi fac treaba. Cã sunt
leneºi sau incompetenþi.

Articolul a fost publicat
lângã al meu, pe prima paginã.

Doamna Ashton are perfectã
dreptate ºi are dreptate sã
adopte un ton tãios.

Sfaturile sale sunt compe-
tente – da, brokerii trebuie sã
asude ca sã aducã noi emitenþi
la Cotã, da, ei trebuie sã acþio-
neze ca o echipã pentru
dezvoltarea pieþei.

Este un articol drept.
Dar este drept pe un anumit

nivel al judecãþii. Regresând
spre fundamente, este ne-
drept.

Sunt prieten vechi cu doam-
na Vivien Ashton (de altfel,
este consil ier al ziarului
“BURSA” de aproape ºapte ani
ºi figureazã, ca atare, în caseta
tehnicã a publicaþiei).

Doamna Ashton este unul
dinte cei mai buni finanþiºti cu
care am avut controverse
(printre aceºtia figureazã, de
pildã, ºi Joseph Stiglitz, “se-
niori” ai USAID ori ai Bãncii
Mondiale).

Dar Vivien Ashton este su-
perioarã tuturor prin atenþia
statornicã ºi dedicatã pieþei de
capital româneºti. Aº putea

spune cã este o adevãratã “co-
lonialistã” britanicã, cu exact
mentalitatea colonialã care a
menþinut echilibrul Imperiului
britanic.

Atenþi la condiþiile locale ºi
la nevoile autohtone, britanicii
au impulsionat dezvoltarea în
colonii, fiind purtãtori de valori
civilizatoare ºi progres, ceea ce
le-a înlesnit stãpânirea de peste
mãri ºi nu într-un singur caz,
au fost regretaþi la retragere.

Un britanic care nu se dã în
lãturi sã doarmã pe podeaua
de lut, dacã astea sunt condi-

þiile locale în colonii, face din
asta raþiune de nemãsurat or-
goliu la el acasã, unde îþi aratã
cu imensã mândrie Palatul
Buckingham ori Trafalgar
Square, drept însemne ale glo-
riei naþionale ºi ale Imperiului.

De altfel, omenirea poartã
un timbru sec britanic – în fi-
losofie, în matematicã ºi logi-
cã, în ºtiinþa economiei, în teh-
nicã ºi finanþe ºi bãnci. Engle-
za este limbã universalã. Moi-
se vorbeºte în englezã la Mel
Brooks ºi abia la Mel Gibson,
Hristos vorbeºte aramaica.

Doamna Vivien Ashton este
un sol al acestei culturi, un ex-
pert de bunã calitate, pãtimaº
în bunele intenþii cu care per-
manent se raporteazã la piaþa
noastrã de capital.

Dacã un astfel de expert
sãvârºeºte vreo eroare de prin-
cipiu, atunci ceilalþi consul-
tanþi strãini nu au nicio ºansã
sã ne fie utili.

Iar doamna Vivien Ashton,
într-adevãr, construieºte pe
un fundament alunecat.

Pentru cã, febrilitatea activi-
tãþii brokerilor ar avea sens
dacã ar conduce spre conse-
cinþe palpabile.

În definitiv, ce noi societãþi
ar trebui aduse la Cotã?

ªi încã o întrebare, mai gene-
ralã: este, oare, adevãrat cã lip-
sa de “marfã” este cea care con-
damnã piaþa noastrã de capital
la dimensiuni neînsemnate pen-
tru continent?

Eu cred cã, dimpotrivã, pia-
þa noastrã este împovãratã cu
un balast de mii de societãþi
fãrã interes în domeniul tran-
zacþiilor cu acþiuni. Este o
eroare sãvârºitã la îndemnul
consultanþei americane asi-
guratã de USAID, la momen-
tul întemeierii pieþei extra-
bursiere, când autoritãþile
noastre au forþat listarea ce-
lor ºase mii de societãþi priva-
tizate “în masã”.

MAKE
(continuare în pagina 3)

Preþuri record la Bursa
Cerealelor din Chicago

Preþul grâului a crescut ieri, pe
piaþa americanã, pentru prima
oarã, la peste 10 dolari buºelul,
generând ascensiunea cotaþiilor
altor cereale. Grâul cu livrare în
martie, tranzacþionat la Bursa
din Chicago (CBOT), a avut o co-
taþie de 10,095 dolari/buºel, în
creºtere cu 30de cenþi sau 3,1%.

Motivul creºterii este vre-
mea secetoasã, care ameninþã
recoltele din Argentina. O re-
coltã mai micã din aceastã
þarã ar putea reduce stocurile
globale de grâu. Departamen-
tul american al Agriculturii
estimeazã cã stocurile mon-
diale de grâu vor scãdea cu
11%, la 110,1 milioane tone
metrice în anul agricol care se
încheie la data de 31 mai 2008.

În plus, investitorii se tem cã
fermierii din întreaga lume nu
vor putea sã cultive atât cât sã
acopere cererea de pâine, paste
ºi furaje. În ultimul an, preþul
grâului a crescut de mai bine de
douã ori, dat fiind cã seceta a re-

dus recoltele din Australia pânã
în Canada. În asemenea condi-
þii, vor creºte preþurile alimente-
lor, iar inflaþia va accelera atât în
Europa, cât ºi în America.

Tot ieri, preþul boabelor de
soia a urcat cu 17,25 cenþi
(1,5%), la 11,9225 dolari/buºel
la Chicago Board of Trade
(CBOT). Acesta a fost cel mai ri-
dicat preþ din iunie 1973 pânã
în prezent. În 2007, preþul boa-
belor de soia a crescut cu 73%
din cauza culturilor mai mici, în
condiþiile în care fermierii au
preferat porumbul.

Preþul porumbului a crescut,
ieri, cu 5 cenþi (1,1%), la 4,4325
dolari buºelul. Aceasta este cea
mai ridicatã cotaþie de dupã 26
februarie, când preþul a atins ni-
velul maxim al ultimilor zece
ani: 4,5025 dolari buºelul.

Cotaþia orezului brut a cres-
cut cu 3,5%, la recordul de
13,92 dolari suta de livre.

Alina Vasiescu

Comisie pentru

constituirea

„campionului energetic”

naþional
Sindicaliºtii din energie afiliaþi la Blocul Naþional Sindical

(BNS) au fost cooptaþi de Guvern într-o comisie care va stabili
componenþa viitoarei companii energetice naþionale. Adolf
Mureºan, preºedintele Federaþiei „Univers-Energia Mileniului
III”, ne-a declarat: „Pentru aceastã comisie, a fost convocat Du-
mitru Costin, preºedintele BNS, eu ºi Dumitru Chiriþã, directo-
rul executiv al federaþiei pe care o conduc, Ion Pisc, preºedintele
sindicatelor din zona termo, dar ºi reprezentanþi ai sindicaliºti-
lor din minerit. Din comisie mai fac parte oficiali ai Ministerului
Economiei, AVAS ºi ai companiilor din sectorul energetic ce mai
sunt încã în proprietatea statului”. Domnia sa ne-a precizat cã
se aºteaptã ca o primã convocare a acestui comitet sã aibã loc
chiar pânã la finele anului curent.

Premierul Cãlin Popescu Tãriceanu a anunþat, în septembrie,
odatã cu aprobarea strategiei energetice naþionale pe termen
lung a þãrii noastre, cã Executivul intenþioneazã sã înfiinþeze o
companie energeticã naþionalã, care va cuprinde capacitãþi de
producþie, distribuþie ºi transport a energiei electrice ºi gazelor
naturale. La data respectivã, domnia sa promitea efectuarea
unui studiu ºi selectarea activelor viabile care pot fi prinse în
aceastã companie. Societãþile sau activele care nu vor face parte
din viitorul holding, vor fi scoase la privatizare.

Anunþul primului ministru din toamna acestui an i-a bulver-
sat pe investitorii strategici care sunt deja prezenþi în þara noas-
trã. Aceºtia au reproºat Guvernului instabilitatea în domeniul
privatizãrii societãþilor din energie, mai ales cã anul 2007 a de-
butat cu promisiuni ferme de trecere în sectorul privat a comple-
xurilor energetice ºi a ultimelor trei societãþi de distribuþie a
energiei electrice. Investitorii au mai spus cã este cam târziu sã
creezi un campion naþional ºi regional, cãnd Europa a luat calea
separãrii activitãþilor în cadrul marilor grupuri energetice.

Alina Toma Vereha
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anul viitor
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üGarda de Mediu Galaþi, în control la “ArcelorMittal”

ü „Cotnari” a investit 3 milioane de euro în înfiinþarea de noi cul-
turi

ü “Dufa Deutek” estimeazã pentru 2008 o cifrã de afaceri de circa 37
milioane de euro
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ni

ü “Arcelor Mittal” va produce un milion de tone de oþel pe an în Ru-
sia

ü “Hyundai” va avea fabricã în Rusia

PAGINA 11 - AFACERI:
ü Parc industrial din Râºnov vândut cu 15,2 milioane de euro

ü 204 angajaþi ai „ArcelorMittal Tubular Products” Iaºi vor pãrãsi
societatea

ü “eMAG” estimeazã o dublare a cifrei de afaceri, la 75 milioane euro
în 2007

PAGINA 12 - BURSA CONSTRUCÞIILOR:
üMunicipalitatea arãdeanã vrea sã salveze clãdirile de patrimoniu

cu bani europeni

ü “Coldwell Banker” vinde insule

üRoREN a înregistrat listãri de 110 milioane euro

EDITORIAL
Pentru cei cu un stomac capabil sã digere 25 de
pagini de consideraþii sociometrice, sugerez arti-
colul lui M. Trefs, Voter Confusion in German Fe-
deral Elections: the Baden Wurttemberg electoral
system as a possible alternative (din German Poli-
tics, 12:2003). Pentru noi ceilalþi, însã, lucrurile
sunt mult mai simple. Legea asumatã de Guvern
este în continuare neconstituþionalã ºi incoeren-
tã.

Citiþi, în pagina 2, articolul “Variaþiuni ne-constituþionale”, semnat de Cãtãlin
Avramescu.

Bãncile noastre ºi-au sofisticat oferta
de produse cãtre clienþi. În special, cu
ocazia Sãrbãtorilor, produsele bancare
sunt atât de atractive, încât apar dubii
cu privire la profitabilitatea bãncilor -
dobânzile la depozite sunt mari, cele la
credite, cît se poate de mici. Campania
de promovare “Bancpost”, de pildã,
uimeºte prin nivelul dobânzilor anunþa-
te la depozite (8%, ajungând chiar ºi la
10%), în timp ce la unele credite perce-
pe doar 4%.
Este uºor sã imaginezi, în astfel de

condiþii, cã ar fi posibilã o afacere su-
perprofitabilã, fãrã niciun leu investit:
creditul sã fie depozitat la bancã, cu
profit din diferenþialul de dobândã.
Este motivul pentru care am cerut lim-
peziri preºedintelui Bancpost, domnul
Mihai Bogza. Care ne-a lãmurit cã dife-
renþialul de dobândã se compenseazã
prin alte costuri ale clientului, cum ar fi
comisioanele, care nu sunt (însã) speci-
ficate în ofertele promoþionale.
Adicã, nu-i nici un mister, nicio “alchi-
mie”.
Dar, în ocazia rãspunsului, domnul Mi-
hai Bogza a trecut în revistã ºi principa-
lele probleme actuale din sistemul ban-
car. Cu amabilitate ºi competenþã,
preºedintele Bancpost, fost ºef al su-
pravegherii bancare din Banca Naþiona-
lã, a închegat un tablou realist asupra
întregului sector bancar ºi al relaþiilor
bãncilor comerciale cu Banca Centralã,
în contextul integrãrii noastre europe-
ne.
A rezultat un text lung.
Dar l-am considerat prea util ca sã-l

ciuntim, aºa cã i-am programat publica-
rea în cinci episoade, dedicate subiec-
telor: 1. costurile bãncilor; 2. legãtura
cotei de piaþã cu profitul; 3. rezervele
minime obligatorii; 4. externalizarea
creditelor; 5. raporturile cu autoritãþile.
Astãzi, primul episod.

Mihai Bogza


