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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (19.09.)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI aug. 2008 -0,09%

• BT Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,18 RON

• FDI Zepter Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . 9,5056 RON

• Pioneer Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . 38,0591 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 18,31 RON

• Fortuna Gold (18.09.) . . . . . . . . . . . . . . . 15,11 RON

• Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16,05 RON

• Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 55,56 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,1993 RON

• Vanguard Protector (17.09.) . . . . . . . . 25,4239 RON

• BCR Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,89 RON

• BCR Europa Conservator . . . . . . . . . 10383,59 RON

• FDI Prime Speed Capital . . . . . . . . . . . 9,8541 RON

• FDI Carpatica Stock . . . . . . . . . . . . . . . 8,8273 RON

• FDI Zepter Actiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,2639 RON

• OTP AvantisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,75 RON

• F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . . . . . . 3,2028 RON

• BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,39 RON

• BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,56 RON

• FON (17.09.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 42,4081 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,24 RON

• Napoca. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,4041 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,21 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,0622 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,0967 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 63,59 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,25 RON

• BCR Europa Avansat . . . . . . . . . . . . . 9349,49 RON

• FDI Prime Capital . . . . . . . . . . . . . . . . 10,0369 RON

• FDI Carpatica Global . . . . . . . . . . . . . . 9,7813 RON

• FDI Zepter Mixt . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,3484 RON

• OTP BalansisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,86 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,6761 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 18,65 RON

• Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,55 RON

• Fortuna Classic (18.09.) . . . . . . . . . . . . . . 7,44 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,465 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 28,7351 RON

• BT Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,2 RON

• Concerto (18.09.). . . . . . . . . . . . . . . . . . 105,99 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . . 7,8128 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,62 RON

• KD Optimus (18.09.) . . . . . . . . . . . . . . . 8,6008 RON

• BCR Europa Mixt . . . . . . . . . . . . . . . 10383,59 RON

• OTP ComodisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,36 RON

• Simfonia 1 (18.09.) . . . . . . . . . . . . . . . . . 23,97 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 11,7561 RON

• BCR Monetar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,8 RON

•

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

• 1 lunã: RIB . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,75%

• 3 luni: Banca Româneascã . . . . . . . . . . . . . . 11,50%

• 6 luni: Banca Româneascã . . . . . . . . . . . . . . 11,75%

• 9 luni: Libra Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,55%

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

• (la depozite în lei ale persoanelor fizice)

• Salariul mediu brut/economie (iul.): . . . . . 1.769 RON

• Dobânda de referinþã BNR (aug.): . . . . . . 10,25%/an

• Dobânda de politicã monetarã:. . . . . . . . . 10,25%/an

BNR: CURSUL OFICIAL (18.09.2008)
• Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,6897 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,5540 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (18.09.2008)
• BET: 4.272,34 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -4,27%

• BET-C: 3.255,73 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -3,56%

• BET-Fi: 24.526,83 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -7,64%

• ROTX: 10.617,41 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -3,60%

• BET-XT: 446,61 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -5,17%

• BET-NG: 613,40 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -4,91%

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (18.09.2008)
• Dolar: C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,56 RON

• V – Paris Exchange. . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,60 RON

• EURO

• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,65 RON

• V – Adriatica . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,70 RON

SUNTEM PREA “PRIMITIVI” PENTRU A FI AFECTAÞI DE CRIZA FINANCIARÃ?

Federal Reserve
a intrat în crizã
de lichiditate

N
imic nu mai este
imposibil pentru
pieþele financiare
americane. Nici
mãcar o intrare în

crizã de lichiditate a Federal
Reserve.

Bãncile centrale ºi guverne-
le au “ameninþat” de mult timp
investitorii sã nu parize împo-
triva acþiunilor de stabilizare a
pieþelor. Doar cu douã luni în
urmã, secretarul Trezorerie

SUA considera cã “dacã ai o
bazooka, iar oamenii ºtiu cã o
ai, s-ar putea sã nu fii nevoit sã
o foloseºti”. Artileria grea utili-
zatã în aceastã sãptãmânã de
autoritãþi le americane a
depãºit cu mult forþa unui
lansator portabil, dar panica
de pe pieþe se menþine.

Bernard Connolly, econo-
mist la Banque AIG, considerã
cã Fed-ul ºi Trezoreria SUA au
fãcut prea puþin ca sã evite de-

zastrul ºi este nevoie de o re-
ducere drasticã a dobânzilor
de intervenþie, conform unui
articol din cotidianul britanic
The Telegraph. “Ne este teamã
cã va fi nevoie de o naþionaliza-
re virtualã a sistemului
financiar”, a mai declarat
Connolly.

Facilitãþile de lichiditate ofe-
rite pânã acum de Fed au avut
efecte limitate de calmare a
pieþelor, cel puþin în opinia

Lehman Brothers, Merrill
Lynch ºi AIG, dar au afectat
serios bilanþul bãncii centrale
americane. La cererea Federal
Reserve, Trezoreria SUA a
anunþat iniþierea unui pro-
gram temporar de finanþare
(n.a toate programele sunt
temporare, numai criza este
permanentã), care “va oferi
cash pentru iniþiativele Fede-
ral Reserve”, conform comuni-
catului oficial. Cât de credibil
este noul program, dacã pânã
ºi senatorii americani cred cã
autoritãþile nu mai ºtiu ce sã
facã?

Cãlin Rechea
(continuare în pagina 2)

EVOLUTII FINANCIARE

Sindicaliºtii APIA
ameninþã cu greva

2.200 de salariaþi, membri ai
Sindicatului Naþional al Agen-
þiei de Plãþi ºi Intervenþie pen-
tru Agriculturã (APIA), ame-
ninþã cu declanºarea grevei
generale în luna octombrie.

Sindicaliºtii, afiliaþi la Blo-
cul Naþional Sindical (BNS)
sunt extrem de nemulþumiþi
cã, în afarã de promisiuni, cei
responsabili de soarta lor nu
le-au oferit soluþii la revendi-
cãrile formulate, în luna mai,
la ultimul protest.

Gheorghe Vãleanu, secreta-
rul general al sindicatului,
ne-a declarat cã, dacã actuala
conducere nu gãseºte o rezol-
vare pentru problemele ce þin
de orele suplimentare neplãti-
te ºi la cele referitoare la pro-
tecþia muncii pânã la data de 1
octombrie, sindicaliºii, cu
sprijinul BNS, vor declanºa
conflictul de muncã ºi, ulte-
rior, greva generalã.

Precizãm cã protestul sin-
dicaliºtiilor, care reprezintã
40% din întreg personalul
agenþiei, coincide cu o perioa-
dã dificilã pentru APIA, unde
la finele lunii va avea loc un

audit al Comisiei Europene
pe plãþi directe ºi criterii de
acreditare.

Gheorghe Vãleanu ne-a des-
cris situaþia angajaþilor APIA:
“Noi am semnat un protocol
cu reprezentanþii conducerii
prin care ni s-a promis cã se
rezolvã problemele legate de
plata orelor suplimentare. În
aceastã privinþã ne-am înþe-
les cã angajaþii vor putea sã
lucreze maximum 32 de ore
suplimentare pe lunã, plãtite,
nu 80-100 neplãtite cum era
în prezent, ºi doar în baza
unei hârtii oficiale din partea
ºefului direct. Cu sprijinul
BNS, deºi s-au lucrat supli-
mentar 100 de ore, toþi sindi-
caliºtii au primit bani pentru
cele 32 de ore. Legea preve-
dea iniþial plata doar pentru
30% din personal.Totodatã,
am semnalat problemele ce
þin de securitatea muncii, în
acest sens, solicitând angaja-
rea de urgenþã a cadrelor me-
dicale.

Cãtãlin Deacu
(continuare în pagina 2)

Reacþia domnului
Teodor Ancuþa,
preºedintele Bursei din
Sibiu

Reporter: Domnule
preºedinte, cum comentaþi de-
claraþiile domnului Farmache,
potrivit cãrora CNVM ar trebui
sã verifice unele tranzacþii cu
derivate?

Teodor Ancuþa: Sunt mai
mult decât uimit de o aseme-
nea acuzaþie care frizeazã ridi-
colul ºi cred cã reprezintã o
încercare disperatã a BVB de a
gãsi un vinovat pentru criza în
care se aflã ºi de a muta aten-
þia investitorilor de la deza-
strul care i-a afectat ireversi-
bil.

Afirmaþia cã tranzacþiile cu
derivate s-ar afla printre cau-
zele scãderilor dovedeºte o lip-
sã de profesionalism în trata-
rea chestiunilor financiare.
ªtim cu toþii cã ceea ce se pe-
trece acum pe plan bursier
este o urmare fireascã a influ-
enþei crizei din America. Tran-
zacþiile cu derivate ºi specula-
þia pe trend descendent nu au
absolut nicio legãturã cu prã-
buºirea Bursei. Din contrã,
faptul cã investitorii autohtoni
au avut la dispoziþie tranzac-
þiile short a reprezentat un
mare avantaj fiind singura mo-
dalitate a acestora de a obþine
un câºtig sau a diminua pier-
derile. De altfel participanþii în
piaþa de capital ºtiu asta ºi au
reacþionat ca atare fiind foarte

prezenþi pe piaþa Sibex, situa-
þia observându-se din predo-
minanþa tranzacþiilor cu deri-
vate la Sibiu faþã de tranzacþii-
le spot de la Bucureºti.

Reporter: Dar ºi BVB a lan-
sat astfel de instrumente …

Teodor Ancuþa: Mã întreb
de ce nu s-a scandalizat dom-
nul Farmache când preþurile
tuturor acþiunilor tranzacþio-
nate la BVB s-au umflat artifi-
cial în prima jumãtate a anului
trecut când s-a ajuns la
creºteri spectaculoase, nesu-
sþinute de rezultalele emitenþi-
lor? De ce nu a tras un semnal
de alarmã atunci, spunând cã
preþurile sunt prea mari? De
ce nu spune cã prãbuºirea ac-
þiunilor care a avut loc în acest
an este atât de puternicã pen-

tru cã a avut loc de la un nivel
foarte ridicat, un nivel artifi-
cial, la care s-a ajuns anul tre-
cut? Atunci Sibiul oferea cota-
þii sub piaþa spot ºi era, de ase-
menea, acuzat dar s-a dovedit
cã investitorii de pe piaþa noa-
strã au fost profesioniºti ºi au
anticipat corect.

Sigur, atunci nu exista inte-
resul factorilor de rãspundere
de pe spot sã se tragã un sem-
nal de alarmã…

Maria Manta
(continuare în pagina 3)

ALERT

În ciuda tuturor acestor declaraþii publice, ale celor
mai importanþi oameni de stat ºi responsabili ai insti-
tuþiilor financiare mondiale, Premierul Tãriceanu a þi-
nut cu tot dinadinsul sã iasã public cu o declaraþie
care asigurã publicul românesc de faptul cã pe noi nu
ne paºte niciun pericol. Nici usturoi n-am mîncat, nici
gura nu o sã ne miroasã! Ce-au a face „românica”
noastrã ºi economia ei care duduie de creºtere, cu
criza lor financiarã? Pentru ca Premierul României sã
afle rãspunsul la aceastã întrebare, cred cã este im-

perios necesar ca translatorul sãu de limba englezã sã-ºi dea demisia!

Citiþi, în pagina 2, articolul intitulat: “Demisia transla-

torului de englezã”, semnat de Cornel Codiþã.

EDITORIAL

TRANZACÞIE PE PIAÞA BANCARÃ BRITANICÃ

“Lloyds TSB” preia
HBOS pe 22,2 miliarde
de dolari

“Lloyds TSB Group” Plc cum-
pãrã HBOS Plc pentru 12,2 mi-
liarde de lire sterline (22,2 mi-
liarde de dolari), dupã ce, în ul-
tima sãptãmânã, HBOS – cel
mai mare creditor ipotecar din
Marea Britanie, a pierdut jumã-
tate din valoarea sa de piaþã.

“Lloyds TSB” va plãti 232
pence în numerar pentru fieca-
re acþiune HBOS, cu 58% mai
mult decât preþul de închidere
înregistrat de titlurile creditoru-
lui ipotecar la data de 17 sep-
tembrie, pe piaþa din Londra.

În urma tranzacþiei, “HBOS
va fi unul dintre cei mai puter-
nici furnizori de credite imobi-
liare din Marea Britanie, în
condiþiile în care bãncile se
confruntã cu niveluri foarte ri-
dicate de volatilitate”, a decla-
rat preºedintele HBOS, Dennis
Stevenson.

HBOS a fost afectatã de o
crizã de lichiditãþi, ceea ce l-a
determinat pe premierul Gor-
don Brown sã discute soarta
HBOS cu preºedintele “Lloyds
TSB”, Victor Blank, spun sur-

se apropiate discuþiilor, citate
de agenþiile de presã strãine.

Directorul executiv al
“Lloyds TSB”, Eric Daniels, va
conduce entitatea nou creatã
în urma tranzacþiei, iar Victor
Blank va fi preºedinte. Împreu-
nã, “Lloyds TSB” ºi HBOS vor
controla 28% din piaþa credite-
lor ipotecare din Marea Brita-
nie ºi o reþea de consumer ban-
king cu peste 3.300 de sucur-
sale. Ambele societãþi obþin pe-
ste 70% din vânzãri pe plan lo-
cal. Noua entitate va avea un
plus de un miliard de lire sterli-
ne – profituri brute în 2011.

Acþionarii instituþionali ai
HBOS au ameninþat cã se vor
opune afacerii cu “Lloyds
TSB”, potrivit Daily Telegraph.

HBOS a luat fiinþã în 2001,
prin fuziunea dintre “Halifax” Plc
ºi “Bank of Scotland”, operaþiune
cu o valoare de 9,7 miliarde de
lire sterline. Banca are 72.000 de
salariaþi în Marea Britanie, iar
“Lloyds TSB” - circa 58.000.

Alina Vasiescu

CSSPP vrea ca limita deductibilitãþii
fiscale la pensiile facultative sã se facã
diferenþiat

Comisia de Supraveghere a Sistemului de Pensii Private
(CSSPP) a solicitat la sfârºitul lunii iulie, Ministerului Economiei
ºi Finanþelor, ca deductibilitatea fiscalã la pensiile facultative sã
se realizeze diferenþiat în funcþie de venituri ºi valoarea maximã
a acesteia sã fie de o mie de euro atât pentru angajat, cât ºi pen-
tru angajator (în total 2000 de euro), ne-au declarat
reprezentanþii CSSPP.

În prezent existã douã ipoteze de lucru: continuarea aplicãrii de-
ducerii din impozitul pe venit pentru angajat, respectiv pe profit
pentru angajatori sau introducerea unei deductibilitãþi totale, care
ar lua în calcul ºi deducerea din contribuþiile de asigurãri sociale.

Reprezentanþii CSSPP au declarat: “CSSPP ºi APAPR (asocia-
þia fondurilor de pensii) s-au întâlnit cu ministrul economiei ºi fi-
nanþelor, Varujan Vosganian, pentru a discuta scenarii de majo-
rare a deductibilitãþii ºi pentru a pune la punct un calendar pen-
tru ca mãsura sã intre în vigoare cât mai repede. Sperãm ca de la
începutul anului viitor, aceastã mãsurã sã intre în vigoare”.

În opinia arbitrului pensiilor private, o astfel de mãsurã va sti-
mula creºterea pieþei de pensii facultative, care are în prezent
peste 117.000 de clienþi.

CSSPP a propus ca atât pentru angajator, cât ºi pentru anga-
jat, contribuþiile la un fond de pensii facultative (în beneficiul
unui salariat) sã fie deductibile în limita a 20% din veniturile
brute, dacã veniturile brute ale salariatului sunt de pânã la
1.500 de lei lunar inclusiv.

Andreea Arcereanu
(continuare în pagina 6)

“Ne aflãm pe un nou

teritoriu, iar acesta

este un joc diferit. Nici

preºedintele Federal

Reserve Ben Bernanke,

nici secretarul Trezore-

rie Hank Paulson nu

ºtiu ce sã facã, dar

încearcã sã vinã cu

idei noi”.

Harry Reid,
liderul majoritãþii din

Senatul SUA

Investitorii ar trebui sã se orienteze
dupã datele fundamentale, dupã
analize, iar nu dupã emoþiile cauzate
de ºtirile ce se succed de la o orã la
alta, a declarat ieri domnul Stere Far-
mache, preºedintele BVB. Domnia
sa considerã cã Bursa va reveni pe
creºtere dupã ce panica de pe pieþele
internaþionale se va domoli.
Pe de altã parte, domnul Stere Far-
mache a precizat cã CNVM ar trebui
sã verifice unele tranzacþii cu deriva-
te: “În astfel de momente, când fluc-
tuaþiile sunt atât de mari iar brokerii
ºi clienþii au poziþii ºi pe alte instru-
mente financiare derivate, ar fi de
dorit ca CNVM sã se aplece ºi asu-
pra acestor tranzacþii. La Bursa de la
Bucureºti nu am identificat pânã
acum elemente care sã ducã la vreo
concluzie, dar nu controlãm tranzac-
þiile de pe Bursa de la Sibiu, unde se
fac instrumente financiare derivate,
care sunt mai puþin cunoscute, sunt
cunoscute unui numãr restrâns de
investitori ºi de brokeri”.

Stere Farmache: CNVM ar
trebui sã verifice unele
tranzacþii cu derivate

Teodor Ancuþa: BVB
încearcã sã gãseascã un
vinovat pentru crizã

Reacþia preºedintelui
BVB

“Din pãcate mã vãd nevoit sã spun
cã domnul Ancuþa fabuleazã, aºa
cum de altfel s-a întâmplat destul de
des de-a lungul timpului. Este cel pu-
þin nefireascã vehemenþa domniei
sale atunci când comenteazã afirma-
þii despre care singur admite cã nu
cunoaºte exact contextul în care au
fost fãcute. Chiar ºi dacã acesta
context i-ar fi fost cunoscut încep sã
am îndoieli cã ar fi înþeles exact de-
spre ce este vorba atât timp cât face
comparaþii între statistici ale pieþei
spot cu statistici referitoare la piaþa
futures. Adicã între pieþe în cadrul
cãrora se tranzacþioneazã acþiuni, ca
pãrþi ale capitalului social al unor
companii (aºa cum se întâmplã în ca-
zul burselor de valori) ºi pieþe în care
se tranzacþioneazã riscul asociat
unor active financiare (cum este ca-
zul pieþelor de derivate). Oricum, vã
asigur cã nu BMFMS este preocupa-
rea noastrã, ci modul în care sunt le-
gate între ele evoluþiile din cele douã
tipuri de pieþe. A nega aceste legãtu-
ri presupune mai mult decât ignoran-
þã: cred ca este vorba de rea-credin-
þã”.

“Bank of China” cumpãrã 20% din “Rothschild
Banque”

“Bank of China” Ltd., a treia bancã din China (dupã valoarea de piaþã), va cumpã-
ra 20% din “La Compagnie Financiere Edmond De Rothschild Banque”, pentru
236 milioane de euro (342 milioane de dolari).
“Edmond de Rothschild Banque”, divizia francezã a “LCF Rothschild Group”,
anunþa, în iunie, cã ia în calcul vânzarea unei participaþii cãtre un partener chinez
sau indian, urmãrind sã se extindã în Asia. Societatea avea în administrare active
de 32 de miliarde de euro (46,2 miliarde de dolari) la finele lui 2007. “Edmond de
Rothschild Asset Management” se numãrã printre administratorii internaþionali
de fonduri care ºi-au lansat recent operaþiunile în Asia. (A.V. )


