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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE ( 13.03.)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI feb. 2008 0,7%

EVOLUTII FINANCIARE

• Pionner Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . 38,2599 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,52 RON

• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,73 RON

• Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,31 RON

• Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 53,04 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,8164 RON

• Vanguard Protector . . . . . . . . . . . . . . 24,3907 RON

• BCR Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,25 RON

• BCR Europa Conservator . . . . . . . . . 10098,05 RON

• F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . . . . . . 4,7595 RON

• BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,58 RON

• BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,26 RON

• FON . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 53,0065 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,34 RON

• Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,8197 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,31 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 19,3328 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16,7845 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 94,82 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,81 RON

• BCR Europa Avansat . . . . . . . . . . . . . 10052,9 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,52 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22,23 RON

• Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,65 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,89 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,122 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 41,0234 RON

• BT Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,77 RON

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 111,81 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . 10,1983 RON

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

• KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,7123 RON

• BCR Europa Mixt . . . . . . . . . . . . . . . 10127,44 RON

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22,9 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 11,3118 RON

• BCR Monetar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,22 RON

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

• 1 lunã: B. Transilvania. . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,00%

• 3 luni: B. Româneascã . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,10%

• 6 luni: B. Româneascã . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,00%

• 9 luni: Libra Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,75%

• 12 luni: Libra Bank, Credit Europe Bank . . . . . 9,00%

• (la depozite în lei ale persoanelor fizice)

• Salariul mediu brut/economie (ian.): . . . . . 1637 RON

• Dobânda de referinþã BNR (mar.): . . . . . . . . 9,0%/an

• Dobânda de politicã monetarã:. . . . . . . . . . . 9,0%/an

BNR: CURSUL OFICIAL (12.03.2008)
• Euro. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,6799 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,3808 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (12.03.2008)
• BET: 7.413,36 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,50%

• BET-C: 5.221,00 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,37%

• BET-Fi: 59.632,97 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,99%

• ROTX: 16.376,63 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,57%

•

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (12.03.2008)
• Dolar

• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,38 RON

• V – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,43 RON

• EURO

• C – Paris Exchange. . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,67 RON

• V – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,72 RON

P
atru bãnci din între-
gul nostru sistem
bancar sunt singu-
rele care resimt inte-
gral schimbãrile de

politicã monetarã adoptate de
Banca Naþionalã, celelalte
având supape ºi refugii prin
care eludeazã intenþiile bãncii
centrale.

Cele patru bãnci - Banca
Transilvania, Banca Comer-
cialã Carpatica, Eximbank ºi
CEC - sunt singurele cu capi-
tal majoritar autohton (prime-
le douã, capital privat, celelal-
te douã, de stat), deþinând,
împreunã, o cotã de piaþã de
12,2%, socotitã în septembrie
2007. Acestora li se aplicã
normele BNR, fãrã putinþã de
scãpare.

Celelalte bãnci au diverse
posibilitãþi de ocolire sau ab-
sorbþie a mãsurilor de politicã
monetarã, posibilitãþile de-
curgând din statutul lor de
subsidiare (27) ori sucursale
(11) ale unor bãnci strãine.

Când Banca Naþionalã deci-
de sã descurajeze creditele,
aºa cum o face acum, îºi folo-
seºte douã dintre instrumen-
tele care îi stau la dispoziþie:
creºte dobânzile ºi creºte re-
zervele minime obligatorii.

Dacã dobânzile de politicã
monetarã reprezintã reper al
întregii pieþe bancare, lãsând
abaterile pe riscul bãncii care
le practicã, cu totul altfel aratã

înrâurirea asupra creditãrii
prin exigenþa rezervelor
minime obligatorii.

Cãci creºterea rezervelor
îngusteazã semnificativ dispo-
nibilul la creditare doar bãnci-

lor cu capital autohton, nu ºi
subsidiarelor ºi sucursalelor
care pot face apel la capitalul

“bãncilor-mamã”.
În acest moment, nivelul re-

zervelor minime obligatorii se
ridicã la 20% pentru pasivele
în lei ºi 40% pentru cele în va-
lutã, constituindu-se în cel
mai aspru regim din Europa.

Este un regim pentru patru
bãnci dintr-un total de patru-
zeciºidouã.

În plus, normele de pruden-
þialitate pot fi eludate de subsi-
diare prin “externalizarea cre-
ditelor” (înregistrarea lor la
“banca-mamã”), problemã
care nu se pune în niciun fel
sucursalelor: ele sunt supuse
normelor din þara de origine,
iar nu celor de aici.

Cele patru bãnci româneºti
primesc, însã, în plin lovitu-
ra prudenþialitãþii. Aºa cum
este cea aplicatã în urma ul-
timei ºedinþe a Consiliului de
administrare BNR, care a ho-
tãrât descurajarea creditãrii
prin creºterea provizioanelor
pentru creditele în valutã
acordate de bãnci persoane-
lor fizice.

Aceastã mãsurã restrictivã
se aplicã integral doar celor
patru bãnci româneºti: pe cele
unsprezece sucursale nu le
priveºte, iar cele douãze-
ciºiºapte de subsidiare au po-
sibilitãþi de manevrã ºi eludare
(legale, de altfel).

MAKE,
Andreea Arcereanu

Eficienþa politicii
monetare a BNR este de
12,2%

ALERT

Raid
poliþienesc la
“Société
Générale”
l Un broker a fost

reþinut pentru

interogatoriu
Poliþia din Paris a efectuat, ieri

dimineaþã, un raid la sediul cen-
tral al “Société Générale” SA, a
doua bancã din Franþa, care a
suferit pierderi record de 4,9 mi-
liarde de euro din cauza unor
tranzacþii neautorizate. Purtãto-
rul de cuvânt al bãncii, Laura
Schalk, a anunþat cã unul dintre
angajaþi a fost reþinut de Poliþie,
ca parte a investigaþiei privind
tranzacþiile neautorizate.

Reprezentanþii Procuraturii
din Paris au confirmat cã un
broker din cadrul unei subsi-
diare a “Société Générale” este
supus interogatoriului Poliþiei,
însã au refuzat sã dea numele
angajatului în cauzã. Acesta
putea fi reþinut de Poliþie timp
de 24 de ore. Detenþia poate fi
prelungitã pânã la 48 ore.

În ianuarie, “Société Générale”
a anunþat cã unul dintre traderii
sãi, Jerome Kerviel, a efectuat
operaþiuni neautorizate în valoa-
re de 50 de miliarde de euro, în
baza unor poziþii ºi documente
false. Kerviel, în vârstã de 31 de
ani, a derulat tranzacþiile prin di-
vizia “Fimat” aparþinând “Société
Générale”, divizie care a fuzionat,
în luna ianuarie, cu societatea de
brokeraj a “Credit Agricole” SA,
dând naºtere unei noi entitãþi:
“Newedge”. Kerviel a fost luat în
custodie de Poliþie la data de 8 fe-
bruarie, dupã care a fost supus
interogatoriului de ºase ori. Ace-
sta a fost acuzat de hacking, fal-
sificare de documente ºi abuz de
încredere.

Alina Vasiescu
(Citiþi, în pagina 10, articolul

“BNP Paribas” ar putea lansa

în mai oferta pentru “Société

Générale”.)

Afacerea Piaþa Obor, subiect
de disputã între Primãria
sectorului 2 ºi Prefecturã

Primarul sectorului
2, Neculai Onþanu, îl
acuzã pe Cãtãlin Ionuþ
Deaconescu, prefectul
Capitalei, de rea voin-
þã ºi dezinteres faþã de
cetãþenii Bucureºtiu-
lui, pentru cã a cerut
în instanþã anularea
hotãrârii Consiliului
local de sector pentru
modernizarea Pieþei
Obor.

Onþanu a afirmat
miercuri, într-o confe-
rinþã de presã, cã l-a
notificat pe prefect
sã-ºi retragã acþiunea
declanºatã în instanþã
de contencios admini-
strativ, pentru a nu fi
tergiversate lucrãrile.

“O investiþie în valoare de
aproximativ 120 de milioane
de euro, cât reprezintã proiec-
tul de modernizare a Pieþei
Obor, este blocatã nejustificat
de cãtre Cãtãlin Ionuþ Deaco-
nescu, prefectul Municipiului
Bucureºti care din politicia-
nism a decis sã boicoteze mã-
surile întreprinse de Primãria
Sectorului 2 pentru asigura-
rea unui comerþ civilizat cu
legume ºi fructe în capitalã” , a
spus Onþanu.

Edilul a mai spus cã acþiu-

nea de anulare a hotãrârii
Consiliului local a fost intro-
dusã cu douã zile înainte de
expirarea termenului legal
care este de un an. Motivele cu
privire la anularea hotãrârii
sunt, dupã pãrerea lui Cãtãlin
Ionuþ Deaconescu, transmite-
rea în folosinþã gratuitã ºi in-
stituirea de sarcini asupra
unui imobil aflat în proprieta-
tea publicã a Municipiului Bu-
cureºti în favoarea unui
consorþiu de firme private,
acest lucru fi ind un act

nelegal.
Neculai Onþanu afir-

mã cã cei mai dezavan-
tajaþi de aceastã deci-
zie a prefectului sunt
bucureºtenii “care nu
pot beneficia de condi-
þii civilizate pentru
aprovizionarea cu cele
necesare hranei zilni-
ce, dar ºi administraþia
localã a sectorului 2 ºi
instituþiile care au in-
vestit fonduri impor-
tante în derularea pro-
iectului”.

Lucrãrile de demola-
re a vechii Pieþe Obor
l-au costat pe investi-
tor suma de 70.000 de
euro, a declarat Prima-

rul sectorului 2.“În ceea ce pri-
veºte demolarea Pieþei Obor,
acþiunea a fost intens mediati-
zatã, astfel cã, în condiþiile în
care Prefectura ar fi avut orice
obiecþie legatã de legalitatea
actului normativ în baza cãru-
ia acþiunea s-a realizat, avea
obligaþia de a informa autori-
tatea localã asupra acesteia ºi
nu de a manifesta o pasivitate
intenþionatã”, a mai afirmat
Neculai Onþanu.

Cristina Vaida
(continuare în pagina 2)

EDITORIAL

Tensiunea politicã a atins un asemenea grad
încât Curtea este sesizatã pentru aproape orice
disputã instituþionalã. ªi pentru cã deciziile sale
sunt aºteptate cu nerãbdare, dupã un model deja
celebru în România, membrii Curþii s-au transfor-
mat din arbitri în jucãtori. Pe mãsurã ce mediati-
zarea creºte, interpretãrile Constituþiei sunt din
ce în ce mai ciudate.

Citiþi, în pagina 2, articolul intitulat “Joc periculos”,

semnat de Cristian Pîrvulescu.

PAGINA 6 – BÃNCI:
ü “ABN Amro România” oferã serviciul online Business Banking

üCreditele agricole vor beneficia de o contribuþie de 17 la sutã din
fonduri publice, în 2008

ü Primele brute subscrise de “ING Asigurãri de Viaþã” au crescut cu
15%

PAGINA 7 – SOCIETÃÞI EMITENTE:
“Concefa” dã ºase milioane de euro pe “Bravcof” Braºov
“THR Marea Neagrã” se restructureazã prin investiþii ºi vânzã-

ri de active de 26,14 milioane euro
“Prefa Braºov” – profit de 2,43 milioane de lei

PAGINA 8 – VITRINA FIRMELOR:
üMembrii “SL Bergenbier Blaj” vor sã dea în judecatã administraþia

“InBev România”

ü “Colgate-Palmolive” închide fabrica de la Braºov

ü “Can Pack” îºi mãreºte capacitatea de producþie în funcþie de evo-
luþia pieþei

ü “Carrefour România” va investi anul acesta circa 6,3 milioane
euro în rebrandingul magazinelor “Artima”

ü “Sopharma” vrea sã intre pe piaþa româneascã

PAGINA 9 – PIEÞE ªI MÃRFURI:
üRomânia sprijinã Azerbaidjan-ul în participarea la proiectele Na-

bucco ºi Constanþa – Trieste

üCFR a vândut fier vechi prin BRM

ü “CEZ” va primi 15% din acþiunile consorþiului care va construi
grupurile 3 ºi 4 de la Cernavodã

PAGINA 10 – LUMEA FINANCIARÃ:
ü “BNP Paribas” ar putea lansa în mai oferta pentru “Société Géné-

rale”

Agricultura a tras economia în jos,
anul trecut

A
gricultura este principa-
la ramurã vinovatã pen-
tru rezultatele economi-

ce ale anului 2007, conform ce-
lor mai recente date furnizate
de Institutul Naþional de Stati-
sticã (INS). Totuºi, Produsul
Intern Brut (PIB) al României a
crescut cu 6% în 2007, ca ur-
mare a expansiunii spectaculo-
ase înregistrate de servicii ºi de
construcþii, care au compensat
declinul accentuat din sectorul
agricol. Produsul Intern Brut a
crescut pânã la 404,7 miliarde

de lei (121,3 miliarde de euro)
în 2007, peste aºteptãrile ana-
liºtilor.

Menþionãm cã guvernatorul
BNR, Mugur Isãrescu, a decla-
rat recent cã agricultura ne
poate face cadou creºterea
economicã.

Domnul Vergil Voineagu,
preºedintele INS, a declarat cã
2007 a fost cel mai slab an agri-
col din ultimii ani: “Agricultura
este sectorul cel mai dureros
din 2007”. Astfel, agricultura,
piscicultura ºi silvicultura au

avut cea mai slabã evoluþie din-
tre ramurile economiei rom-
âneºti. Producþia agricolã a scã-
zut cu 16,9% în 2007 faþã de
2006, pe seama reducerii pro-
ducþiei vegetale cu 24,7% ºi a
celei animale cu 3,9%.

La creºterea economicã din
2007, serviciile au contribuit
cu 3,5 puncte procentuale (de-
þin 50% în structura formãrii
PIB-ului), construcþiile cu
2,4% ºi industria cu numai
1,2%, deºi are o pondere de
23,5% din PIB, iar impozitele
nete pe produs cu 0,2%. În
schimb, agricultura a avut o
contribuþie negativã de 1,3%.

Conform datelor furnizate de
INS, valoarea adãugatã brutã
în sectorul serviciilor a avan-
sat cu 7,1% în 2007, peste rit-
mul de creºtere înregistrat de
economie în ansamblu, în timp
ce sectorul construcþiilor a
depãºit toate aºteptãrile, spo-
rindu-ºi valoarea adãugatã cu
33,6%. În schimb, industria
ºi-a temperat r itmul de
creºtere la 5,1%, ritm inferior
celui înregistrat de economie
în ansamblu (6%).

Domnul Cristian Pârvan, vi-
cepreºedintele Asociaþiei Oa-
menilor de Afaceri din Rom-
ânia, ne-a declarat: “Anul
2007 a fost cel mai slab an
agricol din ultima perioadã”.

Corina Fraºtelni
(continuare în pagina 2)

Bãncile româneºti din þara no-
astrã sunt defavorizate de nor-
mele BNR, considerã unii ban-
cheri. Robert
Rekkers, direc-
torul general al
Bãncii Transil-
vania, ºi Radu
Graþian Gheþea,
p r eºed in t e l e
CEC, ne-au de-
clarat cã se simt
dezavantajaþi de
normele BNR,
dar considerã cã
trebuie sã se adapteze la regulile
pieþei unde îºi defãºoarã activita-
tea. “O bancã strãinã este ºi ea
dezavantajatã de faptul cã CEC
are vechime în piaþã, peste 1400
de unitãþi ºi un portofoliu de
clienþi consolidat”, ne-a spus
Radu Graþian Gheþea, evitând cu
eleganþã sã precizeze cã un astfel
de dezavantaj este natural, iar
nu un rezultat al discriminãrii de
statut.

Referitor la acest subiect,
surse din BNR ne-au declarat:
„Noi nu facem nimic care ar pu-

tea fi în afara normelor europe-
ne. Rezerva minimã obligatorie
este un instrument de politicã

monetarã, nu
poate fi conside-
ratã restricþie”.

Cele 11 sucur-
sale ale bãncilor
din statele mem-
bre ale Uniunii
Europene au pri-
mit autorizare de
funcþionare de la
autoritatea de re-
glementare a þãrii

de origine a
“bãncii-mamã”
ºi sunt scutite de
cerinþele pru-
denþiale ale Bãn-
cii Naþionale.Ele
trebuie sã re-
specte normele
impuse de þara
bãncii mamã din
þara de origine.

Unii banche-
ri sunt nemul-
þumiþi ºi acuzã faptul cã su-
cursalele pot acorda un volum

mai mare de credite.
Alþi bancheri au fãcut sesi-

zãri la Consililul Concurenþei
potrivit cãrora normele BNR
ar încuraja concurenþa nelo-
ialã în sistemul bancar. Însã,
conform Legii Concurenþei,
Consiliul Concurenþei nu se
implicã pe piaþa monetarã.

O altã categorie de bãnci este
alcãtuitã din cele care au notifi-
cat BNR privind furnizarea de
servicii în mod direct pe terito-
riulRomâniei. „Dacãacelebãnci
nu opereazã în România prin

sucursalã sau
subsidiarã, ele
nu sunt regle-
mentate de
BNR”, susþin
sursele din BNR
(n.n. - lista celor
125 de astfel de
instituþii se regã-
seºte pe site-ul
BNR, la secþiu-
nea “Alte Institu-
þii de Credit”).

Andreea Arcereanu

Mediul concurenþial bancar,
alterat

Robert Rekkers

Radu Gheþea

Preºedintele Bãsescu a promulgat legea votului
uninominal

Preºedintele Traian Bãsescu a declarat ieri cã a promulgat Le-
gea votului uninominal care va fi trimisã joi la Monitorul Oficial
pentru publicare.

Preºedintele Traian Bãsescu, aflat într-o vizitã de stat în Sue-
dia, a anunþat miercuri cã a semnat decretul de promulgare al
legii votului uninominal, urmând ca actul normativ sã ajungã joi
la Monitorul Oficial pentru promulgare. Curtea Constituþionalã
a decis ieri cã legea privind introducerea sistemului de vot uni-
nominal pentru alegerea parlamentarilor ºi ºefilor de Consilii
Judeþene este constituþionalã. n


