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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE ( 09.04.)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI feb. 2008 0,7%

EVOLUTII FINANCIARE

• Pioneer Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . 38,2494 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,58 RON

• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,79 RON

• Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,4 RON

• Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 53,32 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,8529 RON

• Vanguard Protector . . . . . . . . . . . . . . 24,5059 RON

• BCR Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,31 RON

• BCR Europa Conservator . . . . . . . . . 10138,93 RON

• F.D.I. Investica Altius (8.04.) . . . . . . . . . 4,6006 RON

• BT Maxim (8.04.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,13 RON

• BT Index (8.04.). . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,13 RON

• FON . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 52,1361 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7 RON

• Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,7657 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,96 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 18,6816 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,9031 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 90,19 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,6 RON

• BCR Europa Avansat . . . . . . . . . . . . 10170,31 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,24 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 21,85 RON

• Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,56 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,79 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,0676 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 39,5686 RON

• BT Clasic (8.04.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,74 RON

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 111,03 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . . 9,9538 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,39 RON

• KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,3426 RON

• BCR Europa Mixt . . . . . . . . . . . . . . . . 10197,8 RON

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 23,03 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 11,3723 RON

• BCR Monetar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,27 RON

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

• 1 lunã: Credit Europe Bank . . . . . . . . . . . . . . . 8,50%

• 3 luni: Libra Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,50%

• 6 luni: Alpha Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,75%

• 9 luni: Credit Europe Bank . . . . . . . . . . . . . . . 9,75%

• 12 luni: Credit Europe Bank. . . . . . . . . . . . . . 10,00%

• (la depozite în lei ale persoanelor fizice)

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

• Dobânda de referinþã BNR (apr.):. . . . . . . . 9,03%/an

• Dobânda de politicã monetarã:. . . . . . . . . . . 9,5%/an

BNR: CURSUL OFICIAL (08.04.2008)
• Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,6725 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,3306 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (08.04.2008)
• BET: 7.273,70 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,97%

• BET-C: 5.125,27 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -1,33%

• BET-Fi: 55.416,46 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -2,22%

• ROTX: 16.362,87 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -1,20%

•

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (08.04.2008)
• Dolar

• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,33 RON

• V – Maan. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,37 RON

• EURO

• C –Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,66 RON

• V – Maan. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,69 RON

C
onducerea „E.ON
Gaz România” so-
licitã o creºtere de
circa 19% a preþu-
lui gazelor pentru

consumatorii finali, începând
cu 1 iulie. În opinia reprezen-
tanþilor „E.ON”, aceastã majo-
rare de tarif este necesarã pen-
tru acoperirea costurilor cre-
scute cu achiziþia gazelor im-
portate din Federaþia Rusã ºi
pentru asigurarea cantitãþilor

necesare de consum. Dacã au-
toritatea de reglementare –
ANRE – nu va constitui, pen-
tru a doua jumãtate a anului,
tarife care sã acopere toate cos-
turile de achiziþie a gazelor,
„E.ON” ameninþã cu sistarea
livrãrilor cãtre consumatorii
rãu-platnici, cu înjumãtãþirea
importurilor ºi cu diminuarea
gazelor înmagazinate.

Achim Saul, preºedintele
„E.ON Gaz România”, a expli-

cat ieri, într-o conferinþã de
presã: „Deoarece ANRE nu a
aprobat o majorare a preþului
gazelor de la 1 aprilie, compa-
nia va înregistra pierderi de
peste 45 milioane de lei în pri-
mul semestru din 2008. Aces-
te pierderi provin din costurile
neacoperite cu achiziþiile de
gaze naturale de import.
Astfel, în trimestrul II al aces-
tui an, achiziþionãm gazele din
Federaþia Rusã cu 420 de dola-

ri/1.000 mc, cu circa 50 de do-
lari mai mult decât în primul
trimestru. Acest lucru înseam-
nã o creºtere de circa 13-14%.
Astfel, noi am solicitat o
creºtere de circa 12% de la 1
aprilie, pe care autoritatea nu
a dorit sã ne-o acorde. Dacã
ANRE a decis ca o nouã ajusta-
re sã aibã loc de la 1 iulie, noi
estimãm cã vom avea nevoie
de o creºtere de 19%. Acest
procent include ºi majorãrile
aprobate pentru tariful de
transport ºi pentru tarifele de
înmagazinare”.

Domnia sa susþine cã majo-
rarea de 8,5% a preþului gaze-
lor naturale operatã de ANRE
începând din luna februarie
nu a fost suficientã pentru ca
„E.ON Gaz” sã-ºi acopere cos-
turile de achiziþie a gazelor na-
turale. Astfel, compania a avut
aprobat un tarif de 983 de
lei/1.000 mc pentru trimes-
trul I din 2008, în timp ce cos-
turile reale au fost de 1.003 de
lei/1.000 mc. De vreme ce
ANRE nu s-a hotãrât asupra
unei noi majorãri de preþ
începând din luna aprilie,
compania întâmpinã tot mai
multe dificultãþi în achiziþio-
narea de cantitãþi suficiente de
gaze naturale de pe pieþele in-
ternaþionale.

Alina Toma Vereha
(continuare în pagina 9)

„E.ON” ameninþã ANRE
cu sistarea livrãrilor dacã
nu creºte preþul gazelorALERT

EDITORIAL
Se naºte o nouã entitate politicã statalã numitã
Ucraina, între Polonia ºi Rusia, de dimensiunea
actualã a României, sau mai micã, a cãrei stabili-
tate depinde de integrarea rapidã în UE. Doar cã
aceasta nu ar fi posibilã înainte ca noul stat sã re-
cunoascã formal, prin tratate, renunþarea, acum
ºi în viitor, la orice pretenþii teritoriale faþã de veci-
nii sãi. Serbia de azi este un model destul de apro-
ape de ceea ce ar putea fi rezultatul final al dez-

membrãrii Ucrainei, nu ca evoluþie a evenimentelor, ci ca situaþie internã ºi
statut internaþional.

Citiþi, în pagina 2, articolul intitulat “România ºi ur-

mãtorul rãzboi total”, semnat de Cornel Codiþã.

Legea creditelor agricole, neatractivã pentru
bãncile comerciale

Legea creditelor agricole nu se
poate aplica în prezent în Româ-
nia pentru cã nu oferã confort
bãncilor comerciale, a declarat,
ieri, preºedintele Asociaþiei Rom-
âne a Bãncilor (ARB), Radu Gra-
þian Gheþea, într-un seminar pri-
vind finanþarea ruralã în Rom-
ânia. “Funcþionarea acestei legi
este complicatã în condiþiile în
care fermierul ia un credit,
însãmânþeazã, culege, vinde pro-
ducþia ºi abia cu toate aceste do-
cumente primeºte de la APIA (n.r
Agenþia de Plãþi ºi Intervenþie în

Agriculturã) osubvenþiede zece la
sutã din creditul pe care l-a ram-
bursat”, a spus Gheþea. Acesta
considerã cã bãncile ar avea un
mai mare apetit pentru creditarea
agriculturii dacã subvenþia ar fi
datã la începutul campaniei agri-
cole sub forma plãþii primei de
asigurare, care ulterior o poate da
bãncilor ca ºi garanþie. De aseme-
nea, preºedintele ARB a spus cã
bãncile aºteaptã de ceva timp uti-
lizarea certificatelor de depozit ca
forme de garanþii pentru agricul-
tori. “Deºi avem o lege din anii 30

referitoare la folosirea certificate-
lor de depozit ca ºi garanþii nu
s-au gãsit încã modalitãþile de
aplicare”, a spus Gheþea. Acesta
considerã cã nici în 2008 nu va
funcþiona acestã lege. “România
este o þarã agricolã cu un mare
potenþial cerealier ºi este normal
ca aceste certificate de depozitare
sã poate fi utilizate în bãnci. Exi-
stenþa unor cantitãþi de cerealede
o anumitã calitate ºi de anumiþi
parametri poate reprezenta ga-
ranþii importante pentru bãnci”, a
mai spus Gheþea. (R.P.)

Fuziuni ºi achiziþii pe piaþa
pensiilor private

Piaþa pensiilor pri-
vate va intra într-un
amplu proces de pre-
luãri odatã cu intra-
rea în vigoare a nor-
mei care va reglemen-
ta fuziunile ºi achizi-
þiile între fondurile de
pensii private. În pre-
zent, nu existã un ca-
dru legal care sã re-
glementeze aceste
tranzacþii.

Potrivit legii, un
fond de pensii trebuie
sã aibã cel puþin
50.000 de participan-
þi dupã primii trei ani
de la data constituirii
pentru a putea rezi-
sta pe piaþã. Se pare
cã, dupã ce achiziþiile
ºi fuziunile vor fi legiferate,în
special, fondurile mici inten-
þioneazã sã achiziþioneze por-
tofoliul de clienþi aparþinând
altor fonduri, pentru a-ºi con-
solida cota de piaþã.

“Omniasig Pensii Private”,
care administreazã fondul
Omniforte, este interesat sã
fuzioneze sau sã preia un alt
fond de pensii pentru a-ºi
creºte cota de piaþã. Doamna
Cristina Niþescu, directorul
general al “Omniasig Fond de
Pensii”, ne-a declarat: “Stu-
diem posibilitatea unei achizi-
þii a unui alt fond de pensii sau
a unei fuziuni, astfel încât sã
ajungem la un numãr de parti-
cipanþi sau la un volum al ac-
tivelor administrate care sã ne

permitã atât obþinerea unui
randament superior al investi-
þiilor în interesul participanþi-
lor, cât ºi funcþionarea în con-
diþii de eficienþã economicã a
societãþii”.

Domnul Gilles Sohm, direc-
torul general al “AG2R Fond de
Pensii”, a precizat cã, deocam-
datã, “AG2R” aºteaptã norme-
le care vor fi publicate în sãp-
tãmânile viitoare pentru a stu-
dia diferitele posibilitãþi în
ceea ce priveºte fuziunile ºi
achiziþiile.

Octavian Barit, directorul
general adjunct al “Zepter
Fond de Pensii”, ne-a spus cã,
pânã în prezent, acþionarii nu
au luat nicio decizie în legã-
turã cu fuzionarea sau achizi-

þionarea unui alt fond
de pensii.

Dar, domnul Dam-
jan Manecej, director
executiv al “Prima
Pensie Fond de Pen-
sii”, ne-a declarat cã,
de îndatã ce norma va
fi emisã, Prima Pensie
va fuziona cu Zepter,
adãugând: “Ne aºtep-
tãm de asemenea sã
se alãture acestei fu-
ziuni ºi alte fonduri
de pensii”.

Pe de altã parte, ad-
ministratorii fonduri-
lor mari de pensii nu
sunt atât de interesa-
þi de preluãri, iar
fondurile mici nu par
foarte atractive pen-

tru aceºtia.
Astfel, domnul Dorin Boboc,

directorul de investiþii al
“Allianz-Þiriac”, ne-a declarat
cã, pentru moment, strategia
fondului de pensii “Allianz Þi-
riac” nu cuprinde fuziuni sau
achiziþii cu alte fonduri.

Radu Vasilescu , directorul
general al “ING Fond de Pen-
sii”, ne-a declarat cã interesul
pentru achiziþii sau fuziuni
depinde de preþ ºi de mecani-
smul de achiziþie: “Dacã me-
canismul de achiziþie va fi fo-
arte birocratic, atunci nu va fi
justificatã achiziþia unui fond
mic”.

Corina Fraºtelni
(continuare în pagina 6)
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FMI: Pierderile din criza creditelor
ipotecare pot ajunge la 1.000 miliarde
dolari

Fondul Monetar Internaþio-
nal (FMI) considerã cã pierde-
rile financiare generate de cri-
za creditelor ipotecare se pot
apropia de 1.000 de miliarde
de dolari. Specialiºtii institu-
þiei au fãcut, astfel, prima esti-
mare oficialã a pierderilor glo-
bale ale bãncilor ºi altor insti-
tuþii financiare, rezultate din
aceastã crizã, observând, la
nivel mondial, “un eºec colec-
tiv” în lansarea de previziuni
referitoare la amploarea crizei.

În raportul anual privind sta-
bilitatea financiarã globalã, FMI
noteazã cã declinul preþului ca-
selor din SUA ºi extinderea si-
tuaþiilor de incapacitate de pla-
tã ar putea genera pierderi de
565 miliarde de dolari pe pieþele

ipotecare. Documentul aratã
însã cã, în situaþia în care sunt
luate în calcul ºi valorile mobi-
liare ce au legãturã cu zona co-
mercialã imobiliarã, dar ºi cre-
ditele acordate consumatorilor
ºi companiilor, pierderile totale
din acest sector pot ajunge la
945 miliarde de dolari.

Estimarea lansatã ieri de ex-
perþii FMI depãºeºte previziu-
nile altor economiºti, precum
cei de la UBS AG, care antici-
pau, în februarie, pierderi de
600 de miliarde de dolari din
criza creditelor ipotecare.

Previziunea FMI semnaleazã
cã perioada cea mai grea a ace-
stei crize nu a trecut, întrucât,
pânã la momentul actual, bãn-
cile ºi societãþile de brokeraj

au anunþat pierderi de numai
232 miliarde de dolari (din de-
precierea activelor ºi credite).

Raportul FMI noteazã: “Tur-
bulenþele actuale sunt mai mult
decât o «probã de lichiditate»,
reflectând fragilitatea bilanþuri-
lor contabile ºi baza slabã a ca-
pitalului, care vor avea efecte
extinse, adânci ºi prelungite”.
Fondul avertizeazã în privinþa
riscului apariþiei unei crize se-
rioase de finanþare ºi încredere,
care va ameninþa economia o
perioadã semnificativã.

Specialiºtii FMI considerã
cã, în asemenea condiþii, bãn-
cile ar trebui sã dea dovadã de
o transparenþã sporitã.

Alina Vasiescu

MUGUR ISÃRESCU - GUVERNATORUL BNR:

Bãncile se vor
împrumuta în
curând de la BNR
l Reducerea volatilitãþii cursului de schimb -

foarte importantã
Creºterea costului finanþãrii

externe va determina bãncile
noastre sã recurgã la împru-
muturi de la Banca Naþionalã,
a declarat ieri domnul Mugur
Isãrescu, guvernatorul BNR.
Domnia sa a explicat: “Poziþia
de debitor a BNR tinde sã se
schimbe. Dacã acest lucru se
va dovedi, apelurile la facilitã-
þile de credit ale BNR trebuie
pregãtite. Acest lucru înseam-
nã cã bãncile trebuie sã-ºi re-
vigoreze portofoliul de titluri
de stat. Este nevoie de tran-
zacþii fluide ºi de formarea
unei pieþe secundare a titluri-
lor de stat”. Atât Guvernato-
rul, cât ºi cei mai importanþi
analiºti financiari bancari
considerã cã, dupã ce BNR va
deveni creditor net al sistemu-
lui bancar, eficienþa dobânzii
de politicã monetarã va creºte.
Bãncile îºi vor stabili strategia
în funcþie de dobânda Bãncii

Centrale, întrucât aceasta va fi
cea la care primesc împrumu-
turi ºi îºi finanþeazã creditele
acordate.

O uºoarã nevoie de lichidita-
te a bãncilor noastre comercia-
le se resimte ºi din faptul cã
bãncile majoreazã mult mai
rapid dobânzile pentru depozi-
tele atrase faþã de cele pentru
creditele acordate. “Anul tre-
cut, semnalul pieþei era cã,
dacã BNR majoreazã cu 2%
dobânda, bãncile vor majora ºi
ele dobânda la depozite cu o
întârziere de 3 luni, dar efectul
asupra dobânzii la credite era
imediat”, a adãugat Mugur
Isãrescu.

Domnia sa apreciazã cã ban-
cherii noºtri par sã-ºi fi schim-
bat strategia anul acesta ºi
scumpesc mai încet creditele.

Andreea Arcereanu
(continuare în pagina 6)


