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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (30.07.2008)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI iun. 2008 0,28%

• BT Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,03 RON

• FDI Zepter Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . 9,6537 RON

• Pioneer Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . 36,7001 RON

• BCR Clasic (29.07.) . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,97 RON

• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,02 RON

• Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,83 RON

• Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 54,84 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,1288 RON

• Vanguard Protector . . . . . . . . . . . . . . 25,1126 RON

• BCR Obligatiuni (29.07.) . . . . . . . . . . . . . 10,72 RON

• BCR Europa Conservator (29.07.). . . 10277,73 RON

• FDI Carpatica Stock . . . . . . . . . . . . . . . 9,3869 RON

• FDI Zepter Actiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,5873 RON

• OTP AvantisRO (29.07.) . . . . . . . . . . . . . . 9,11 RON

• F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . . . . . . 3,7022 RON

• BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,98 RON

• BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,96 RON

• FON . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 43,8189 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,82 RON

• Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,528 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,63 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,0704 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,6822 RON

• BCR Expert (29.07.) . . . . . . . . . . . . . . . . 70,88 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,72 RON

• BCR Europa Avansat (29.07.) . . . . . . . 9526,15 RON

• FDI Carpatica Global . . . . . . . . . . . . . . 9,9655 RON

• FDI Zepter Mixt . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,5877 RON

• OTP BalansisRO (29.07.) . . . . . . . . . . . . . 9,49 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,29 RON

• BCR Dinamic (29.07.) . . . . . . . . . . . . . . . 19,87 RON

• Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,78 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,94 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,6798 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 32,5143 RON

• BT Clasic (29.07.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,48 RON

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 106,7 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . . 8,7738 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,83 RON

• KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,8809 RON

• BCR Europa Mixt (29.07.) . . . . . . . . . 10074,47 RON

• OTP ComodisRO (29.07.) . . . . . . . . . . . . 10,25 RON

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 23,63 RON

• FDI B
ancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,6535 RON

• BCR Monetar (29.07.) . . . . . . . . . . . . . . . 10,65 RON

• OTP
GarantisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 999,45 RON

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

• 1 lunã: Garanti Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,50%

• 3 luni: Credit Europe Bank . . . . . . . . . . . . . . 11,00%

• 6 luni: Garanti Bank. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,25%

• 9 luni: RIB . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,25%

• 12 luni: RIB . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,50%

• (la depozite în lei ale persoanelor fizice)

• Salariul mediu brut/economie (apr.): . . . . 1.751 RON

• Dobânda de referinþã BNR (iun.): . . . . . . . . 9,75%/an

• Dobânda de politicã monetarã: . . . . . . . . . . . 10%/an

BNR: CURSUL OFICIAL (29.07.2008)
• Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,5475 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,2540 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (29.07.2008)
• BET: 5.847,14 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,61%

• BET-C: 4.326,74 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,33%

• BET-Fi: 34.744,75 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,40%

• ROTX: 13.798,89 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,33%

• BET-XT: 613,71 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,86%

• BET-NG: 793,30 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,47%

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (29.07.2008)
• Dolar: C – Paris Exchange . . . . . . . . . . . . 2,25 RON

• V – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,28 RON

• EURO

• C – Paris Exchange. . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,55 RON

• V – Edmond. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,585 RON

De ce cresc
creditele în valutã?ALERT

C
reditul în valutã
ºi-a menþinut rit-
mul de creºtere, în
ciuda avertismen-
telor repetate ale

reprezentaþilor Bãncii Naþio-
nale cu privire la riscul valu-
tar.

Agenþiile de rating interna-
þionale au subliniat la rândul
lor cã nivelul ridicat al credite-
lor în altã monedã faþã de cea
naþionalã este extem de
riscant.

Potrivit ultimelor statistici
ale Bãncii Naþionale, dupã pri-
ma jumãtate a anului, 55%
dintre creditele acordate de
bãncile comerciale din þara
noastrã au fost în altã monedã
faþã de cea naþionalã. Un stu-
diu publicat recent de Fondul
Monetar Internaþional spune
cã în þãrile Europei Centrale ºi
de Est mãsurile administrative
au o eficienþã redusã în tempe-
rarea ritmului de creºtere a
împrumuturilor în valutã.
Analiºtii FMI au concluzionat,
dupã efectuarea unui model
econometric, cã, dupã adera-
rea la Uniunea Europeanã,
încrederea în stabilitatea cur-
sului de schimb creºte, iar
împrumutaþii iau din ce în ce
mai puþin în considerare riscul
valutar. Totodatã, bãncile au
acces la pieþele internaþionale
ºi gãsesc metode de a ocoli
eventualele mãsuri din partea
autoritãþilor menite sã tempe-

reze ritmul de creºtere a credi-
telor în valutã, potrivit studiu-
lui citat.

Concluzia finalã a Fondului
Monetar Internaþional a fost cã
politicile ar trebui sã se orien-

teze spre creºterea economisi-
rii în monedã naþionalã.

Kenneth Orchard, analist în
cadrul agenþiei de rating inter-
naþionale Moody’s, apreciazã
cã clienþii bãncilor subesti-
meazã uneori riscul valutar.
Totuºi un împrumut în valutã
poate reprezenta, uneori o ale-
gere fericitã.

Reprezentantul Moody’s
apreciazã cã cei mai mulþi din-
tre împrumutaþi sunt
conºtienþi de riscul valutar,
dar þin mai puþin cont de aces-
ta atunci când diferenþialul de
dobândã este favorabil unui
împrumut în euro.

În acelaºi timp este de
aºteptat pe termen lung ca
monedele þãrilor europene cu
economii de tranziþie sã se
aprecieze în raport cu euro,
este de pãrere Kenneth
Orchard. Pe de altã parte,
Andrew Colquhoun, analist al
Fitch Ratings, apreciazã cã o
depreciere accentuatã a leului
nu este un eveniment imposi-
bil din cauza nivelului ridicat
al finanþãrii externe ºi a expu-
nerilor pe pieþele de capital in-
ternaþionale. Creºterea rapor-
tului dintre euro ºi leu ar crea
probleme bãncilor comerciale,
în cazul în care clienþii lor nu
vor mai putea sã plãteascã ra-
tele.

Andreea Arcereanu

(continuare în pagina 3)

EVOLUTII FINANCIARE

Diferenþierile într-o societate sunt inevitabile ºi, în

anumite condiþii, benefice pentru comunitãþile ei,

pentru indivizi. Cînd diferenþierile devin insolubile di-

ferenþe, blindate de indiferenþã, iar deosebirile, prã-

pãstii care separã lumi ce nu mai comunicã ºi nici nu

sunt interesate sã o facã, pentru cã, oricum, nu mai

au de gînd sã-ºi dea vreaodatã mîna peste gardul de

sîrmã, care le desparte, atunci societatea este con-

damnatã sã se prãbuºeascã pe un nivel inferior de

supravieþuire ºi organizare.

Citiþi, în pagina 2, articolul intitulat: “O Românie, douã

Românii”, semnat de Cornel Codiþã.

Cod roºu pentru
agriculturã

Ploile abundente ºi inunda-
þiile catastrofale din ultima
vreme au distrus recoltele din
nordul Moldovei ºi i-au dus la
sapã de lemn pe agricultori.

Animale luate de viituri, fer-
me în care apa a depãºit un
metru ºi jumãtate, mii de hec-
tare de cereale distruse ºi peri-
colul apariþiei de boli precum
antraxul. Cam aºa se prezintã
situaþia în colþul de nord-est al
þãri i , dupã relatãri le
agricultorilor din zonã.

În judeþul Botoºani, datele
centralizate de direcþia agrico-
lã localã aratã cã 6195 de hec-
tare agricole au fost spulbera-
te de furia apelor. De porum-
bul, soia, grâul ºi floarea-soa-
relui cultivate de botoºeneni
s-a ales praful.

Apele au distrus 2163 de
ha de porumb ºi au produs
pagube de 5.123.850 de lei.
Datele furnizate ziarului
BURSA de cãtre Ioana Popo-
vici, inginer al Direcþia pen-
tru Agriculturã ºi Dezvoltare
Ruralã Botoºani, mai aratã
cã 1435 de ha de pãºuni,
1.011 ha de grâu, 451 de ha
de floarea-soarelui ºi 360 de
ha de soia au fost afectate de
ploi ºi inundaþii.

Pagubele pentru culturile
enumerate sunt de 430.500 de
lei, de 960.450 de lei, de

541.000 de lei, respectiv de
396.000 lei. În total 6195 de
hectare calamitate ºi o pagubã
la principalele culturi de circa
7,4 milioane de lei.

În doar câteva zile. Costel
Romanciuc, fermier din
Botoºani, ne-a declarat cã
agricultorii cei mai loviþi de fu-
ria apelor au fost cei din preaj-
ma Siretului ºi a Prutului.
Pentru toþi ceilalþi, paradoxal,
ploile au fost “manã cereascã”,
dupã spusele lui Romanciuc,
întrucât în judeþ se instalase
seceta.

Mai la vest, în judeþul Sucea-
va, scenariul se repetã. Doru
Gurãu, preºedintele Sindica-
tului Crescãtorilor de Taurine
din judeþ, ne-a declarat cã
agricultorii cei mai afectaþi de
furia apelor sunt cei din zona
Rãdãuþi.

“Acolo oamenii au fugit din
calea apelor, ºi-au pãrãsit fer-
mele unde apa a depãºit un
metru înãlþime, iar din anima-
le au mai luat ce au mai pu-
tut”, ne-a povestit Doru Gu-
rãu.

Când s-au întors, fermierii
din Rãdãuþi ºi-au gãsit fermele
inundate, investiþiile distruse
ºi utilajele îngropate în noroi.

Cãtãlin Deacu

(continuare în pagina 9)

ANALIªTII FINANCIARI:

Dobânda-cheie se va
menþine la 10%

Banca Naþionalã va decide mâine, în cadrul ºedinþei Consi-
liului de Administraþie, menþinerea dobânzii de politicã mone-
tarã la nivelul de 10%, estimeazã analiºtii financiari. Ei consi-
derã cã BNR se va concentra pe implementarea normelor de
creditare mai restrictive ºi nu va face modificãri în politica mo-
netarã. Ionuþ Dumitru, economist ºef al Raiffeisen Bank apre-
ciazã: „Cu o inflaþie în scãdere subsþanþialã, începând cu luna
august ºi un nivel al acesteia de 6,5% la sfârºitul anului 2008,
restrictivitatea politicii monetare va creºte semnificativ chiar ºi
dacã dobânda se va menþine constantã”. Domnia sa a adãugat
cã dacã sentimentul pe piaþa internaþionalã se va îmbunãtãþi,
existã riscul ca presiunea de apreciere a leului sã revinã, în
condiþiile în care randamentul pe leu este unul foarte ridicat”.

Dragoº Cabat, preºedintele Asociaþiei Analiºtilor Financiari din
România (CFA România) apreciazã cã nu este momentul potrivit
pentru o schimbare în politica monetarã. În urmãtoarea perioadã,
BNR va aºtepta sã vadã efectele majorãrii preþurilor produselor
administrate, creºterii nivelului salariului minim, creºterii acci-
zelor, dupã care va stabili dacã este nevoie de o nouã majorare a
dobânzii sau de schimbarea prognozei de inflaþie.

Ionuþ Dumitru este de pãrere cã menþinerea ratei dobânzii la
10% nu va influenþa cursul, deºi sunt analiºti ai unor bãnci nere-
zidente care se aºteaptã la o creºtere a dobânzii. Domnia sa consi-
derã cã BNR este hotãrâtã sã încetineascã ritmul de creºtere a
creditãrii ºi nu exclude noi restricþii pentru aceasta. „Însã BNR va
trebui sã fie foarte atentã sã nu provoace o stopare bruscã a credi-
tãrii pentru cã efectele în economie ar fi negative. BNR ar putea
creºte prognoza de inflaþie pentru sfârºitul anului 2008 la circa
6,5%, apreciazã Ionuþ Dumitru, adãugând cã BNR nu va modifica
þinta pentru 2009.

Lucian Anghel, economist ºef BCR, considerã cã BNR nu va
modifica dobânda de politicã monetarã, concentrându-se pe
proiectul normativ privind restricþia creditãrii pentru persoanele
fizice. Economistul BCR considerã cã este interesant faptul cã
indiferent de decizia de mâine, impactul va fi de stabilitate sau
uºoarã apreciere asupra monedei naþionale.

Andreea Arcereanu,

Andreea Arãboaei

(continuare în pagina 3)

Executivul analizeazã,
astãzi, înfiinþarea companiei
energetice naþionale
l Dacã va fi aprobatã hotãrârea de Guvern, PC

ºi PSD o vor ataca în instanþã

Guvernul va analiza, în
ºedinþa de astãzi, proiectul de
hotãrâre privind înfiinþarea
companiei energetice naþiona-
le, aºa cum a fost definit în
urma dezbaterilor cu partene-
rii sociali de sãptãmâna trecu-
tã, susþin surse autorizate.
Aceleaºi surse declarã cã pro-
iectul va fi dezbãtut ºi de mem-
brii Executivului, pentru a
putea fi aprobat sãptãmâna
viitoare.

Unele federaþii sindicale din
domeniul energetic nu doresc
înfiinþarea companiei, iar alte-
le au cerut ca tranzacþionarea
energiei produse de activele
campionului energetic sã se
facã transparent, pe platfor-
mele de tranzacþionare admi-
nistrate de OPCOM. În cadrul
unei companii integrate verti-
cal, furnizorii au dreptul sã
preia direct un anumit procent
din energia producãtorilor.
Restul producþiei, conform
normelor europene, trebuie
valorificat transparent.

Fostul ministru al Econo-
miei, Codruþ ªereº, a anunþat,
ieri cã PC ºi PSD vor ataca în
contencios administrativ
hotãrârea de Guvern privind
constituirea companiei energe-
tice naþionale prin comasarea
complexurilor Rovinari ºi Tur-

ceni cu Hidroelectrica. Dom-
nul ªereº a declarat: „Dacã
Guvernul se va ambiþiona sã
treacã acest proiect de hotãrâ-
re, ne-am sfãtuit ºi cu aliaþii
noºtri de la PSD ºi vom ataca
în contencios administrativ
aceastã decizie. Prin mãsura
comasãrii complexurilor Rovi-
nari ºi Turceni cu Hidroelectri-
ca, poate fi ocolit ordinul pe
care l-am dat în calitate de mi-
nistru al Economiei ºi Comer-
þului prin care producãtorii
sunt obligaþi sã vândã energia
electricã exclusiv pe pieþele
OPCOM”. Potrivit lui ªereº,
absenþa numelui noului pro-
ducãtor din ordinul emis poate
conduce la ocolirea prevederi-
lor sale.

ªi PSD a anunþat cã va depu-
ne moþiune de cenzurã dacã
Guvernul nu va renunþa la ide-
ea de a înfiinþa un „campion
energetic”. PSD susþine cã,
astfel, va dispãrea piaþa de
energie din România. „Nu vom
ezita sã solicitãm moþiune de
cenzurã ºi sã cadã imediat
acest premier ºi acest Execu-
tiv”, a declarat Iulian Iancu, de-
putat PSD ºi preºedinte al
Comisiei de Industrii din Ca-
mera Deputaþilor.

Alina Toma Vereha

“Bugetul de pensii 2009 – deficit de
1-2% din PIB”

Interviu cu fostul ministru al Finanþelor, Sebastian Vlãdescu

Reporter: Ce face Sebastian
Vlãdescu în acest moment?

Sebastian Vlãdescu: În mo-
mentul de faþã am singura
companie pe care, de altfel, am
avut-o vreodatã, care se chea-
mã PVB. Prin anii ’90, principa-
la preocupare când fãceai o
companie era numele ºi o carte
de vizitã. Între timp am fãcut
atâtea încât nu mã mai intere-

seazã nici cum mã cheamã,
nici cum aratã cãrþile de vizitã,
singurul lucru care mã intere-
seazã este sã aibã profit. Acolo,
am o oarecare implicare –
sunt consultant pe diverse pro-
iecte atât private, cât ºi guver-
namentale.

Reporter: Ne puteþi preciza
proiectele?

Sebastian Vlãdescu: Nu pot

preciza proiectele pentru cã
sunt legat prin acorduri de
confidenþialitate de cei cãrora
le furnizez consultanþã.

Reporter: Vlãdescu aºteap-
tã cumva alegerile?

Sebastian Vlãdescu: Ca un
alegãtor interesat de soarta
României, aºteaptã alegerile.

Reporter: Aþi fost mereu im-
plicat în autoritate…

Sebastian Vlãdescu: Nu
este adevãrat. Am fost din când
în când, mult mai rar ºi mult
mai puþin decât crede lumea.
Din 1997 pânã astãzi, am fost 6
luni în ’97, 12 luni în 2000, ºi
16-18 luni cât am fost mini-
stru, hai sã zicem 24 de luni cã
am mai stat ºi secretar de stat.

Reporter: Miniºtrii de Finan-
þe succesivi ai acestei þãri, îna-
inte sã fie miniºtri au criticat re-
gimul fiscal al predecesorului,
sau, celui existent. Fiecare mi-
nistru a criticat regimul fiscal.
Dupã aceea, când ajungea mi-
nistru al Finanþelor, îl vedeai cã
în ziua urmãtoare îºi schimba
complet discursul.

Sebastian Vlãdescu: Dis-
curs de politicieni…

Reporter: Eu am avut sen-
zaþia cã scaunul de acolo pre-
zintã niºte caracteristici, cã
undeva în sertare se gãsesc
niºte informaþii care te lovesc
în cap.

Sebastian Vlãdescu: Nu
este adevãrat. Scaunul acela
nu are niciun fel de specifici-
tate, de caracteristicã. Nu exi-
stã absolut nicio informaþie
nonpublicã care sã creeze
cine ºtie ce emoþii.

MAKE,

Adina Ardeleanu

(continuare în pagina 2)

Fostul ministru al Finanþelor Sebastian Vlãdescu a revenit la afaceri private, la propria companie – societatea de consultanþã

PVB – “singura companie pe care am avut-o vreodatã”, dupã cum precizeazã domnia sa.

Domnul Vlãdescu ne informeazã cã se ocupã de proiecte atât private, cât ºi guvernamentale, dar nu le precizeazã din pricina

acordurilor de confidenþialitate.

Sebastian Vlãdescu ne-a spus cã imaginea sa de funcþionar guvernamental este în mare parte eronatã, cã, de fapt, dupã

1990, cel mai mult timp s-a ocupat de afaceri ºi cã nu a lucrat pentru Guvern, punând perioadele cap la cap, decât maximum

douãzeci ºi patru de luni.

Kenneth Orchard, analist Moody’s: "Un împrumut în valutã
poate reprezenta, uneori, o alegere fericitã.


