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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (24.09.)

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

• BT Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,19 RON

• FDI Zepter Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . 9,5783 RON

• Pioneer Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . 37,7688 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 18,34 RON

• Fortuna Gold (23.09.) . . . . . . . . . . . . . . . 15,13 RON

• Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16,07 RON

• Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 55,64 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,2166 RON

• Vanguard Protector . . . . . . . . . . . . . . 25,4694 RON

• BCR Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,9 RON

• BCR Europa Conservator . . . . . . . . . 10382,18 RON

• FDI Prime Speed Capital . . . . . . . . . . . 9,8968 RON

• FDI Carpatica Stock . . . . . . . . . . . . . . . 8,9124 RON

• FDI Zepter Actiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,3073 RON

• OTP AvantisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,9 RON

• F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . . . . . . 3,2411 RON

• BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,46 RON

• BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,93 RON

• FON . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 40,1728 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,32 RON

• Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,4337 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,3 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,174 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,5547 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 60,98 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,14 RON

• BCR Europa Avansat . . . . . . . . . . . . . 9263,74 RON

• Omnitrust (fost FCEx) . . . . . . . . . . . . . . 4,6317 RON

• FDI Prime Capital . . . . . . . . . . . . . . . . 10,0419 RON

• FDI Carpatica Global . . . . . . . . . . . . . . 9,8243 RON

• FDI Zepter Mixt . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,4107 RON

• OTP BalansisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,96 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 18,8 RON

• Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,58 RON

• Fortuna Classic (23.09.) . . . . . . . . . . . . . . 7,28 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,4892 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 28,6349 RON

• BT Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,23 RON

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 105,42 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . . 7,8995 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,55 RON

• KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,691 RON

• BCR Europa Mixt . . . . . . . . . . . . . . . 10092,21 RON

• OTP ComodisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,37 RON

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 24,01 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 11,7703 RON

• BCR Monetar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,81 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 (23.09.2008)
• Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,6596 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,4812 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (23.09.2008)
• BET: 4.601,38 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -3,37%

• BET-C: 3.479,10 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -3,38%

• BET-Fi: 27.941,00 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -2,64%

• ROTX: 11.504,66 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -3,11%

• BET-XT: 486,63 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -2,98%

• BET-NG: 653,14 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -4,49%

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (23.09.2008)
• Dolar: C – Paris Exchange . . . . . . . . . . . . 2,50 RON

• V – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,55 RON

• EURO

• C – Paris Exchange . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,65 RON

• V – Maan. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,67 RON

INVESTITORII FAC PROPUNERI AUTORITÃÞILOR

Investitorii de pe
Bursã vor stimulente
fiscale
l Asociaþia Investitorilor pe Piaþa de Capital mai propune confirmarea reglementãrii pieþei Rasdaq ºi
eliminarea pragului maxim al deþinerii la SIF-uri

I
nvestitorii din piaþa de
capital apeleazã la au-
toritãþi sã ia mãsuri
pentru a remedia si-
tuaþia dramaticã în

care a ajuns Bursa autohto-
nã, în urma turbulenþelor pu-
ternice înregistrate în întrea-
ga lume. Asociaþia Investito-

rilor pe Piaþa de Capital
(AIPC) a transmis, ieri, o serie
de propuneri urgente “care sã
contribuie la corectarea ano-
maliilor existente”, cãtre Gu-
vernul României, Ministerul
Economiei ºi Finanþelor, Co-
misia Naþionalã a Valorilor
Mobiliare, Parlamentul Româ-

niei ºi Comisiile Reunite de
Buget - Finanþe.

Investitorii solicitã Ministe-
rului Economiei ºi Finanþelor
sã intervinã prin stimulente de
naturã fiscalã, menite sã atra-
gã interesul românilor pentru
bursele de valori. “Propunem
adoptarea unei OUG (ordo-

nanþe de urgenþã) care sã pre-
vadã scutirea de impozit pe
profitul realizat pe piaþa de ca-
pital pentru instrumentele fi-
nanciare achiziþionate în pe-
rioada rãmasã pânã la finalul
anului 2008 (indiferent de
anul în care se va marca acest
profit), revenirea la cota de im-
pozitare de 1% pentru instru-
mentele financiare deþinute
mai puþin de 365 de zile ºi
achiziþionarea în perioada
2009 – 2010, reportarea pier-
derilor de la un an fiscal la al-
tul”. Pentru evitarea decapita-
lizãrii temporare a Bursei
având în vedere momentul ex-
trem de dificil cu care se con-
fruntã, investitorii mai propun
ºi aplicarea penalizãrilor la im-
pozitele datorate pe piaþa de
capital dupã o perioadã de 120
de zile, în loc de 60 de zile cât
este în prezent.

Ambiþioºi, membrii AIPC
mai susþin cã bursele autohto-
ne ar mai putea fi stimulate ºi
prin “obligativitatea ca fondu-
rile de pensii sã investeascã cel
puþin 10% din active în acþiu-
ni, din care minimum 75% pe
pieþele interne".

Adina Ardeleanu
(continuare în pagina 9)

EVOLUTII FINANCIARE

JONES LANG LASALLE

Activitatea investiþionalã
din imobiliare va încetini
ºi în urmãtorul an

Valoarea totalã a tranzacþiilor
imobiliare în primul semestru
al anului 2008 în România s-a
diminuat faþã de nivelul record
din 2007. Volumul tranzacþiilor
pentru prima jumãtate a anului
2008 a fost de 902 de milioane
de euro, reprezentând o dimi-
nuare cu 43% faþã de aceeaºi
perioadã a anului trecut, înain-
te de criza financiarã globalã.
Mai mult, existenþa câtorva
tranzacþii de volum mare a con-
tribuit decisiv la activitatea in-
vestiþionalã aferentã primului
semestru. Astfel, patru tran-
zacþii în valoare totalã de 750
de milioane de euro au repre-
zentat mai mult de 80% din
volumul total de investiþii
imobiliare din România.

Încetinirea activitãþii investi-
þionale în pieþele imobiliare din
regiune va continua, probabil,
ºi în semestrul al doilea din
2008 ºi în 2009, pe mãsurã ce
discrepanþele de preþ între cum-
pãrãtori ºi vânzãtori se menþin,
aratã un raport al companiei
imobiliare „Jones Lang LaSal-

le”. În timpul acestei perioade
este posibil ca unii proprietari
sã continue sã întârzie vânza-
rea activelor lor. De-a lungul
timpului, însã, existã posibilita-
tea apariþiei a douã scenarii
care sã determine în cele din
urmã pe proprietari sã accelere-
ze activitatea de vânzare. Fie
stabilirea preþurilor la nivelul
de piaþã se va îmbunãtãþi, fie
proprietarii vor decide cã aceas-
ta este o corecþie pe termen lung
a preþurilor, aratã specialiºtii
„Jones Lang LaSalle”.

Pânã când unul dintre aceste
scenarii se va adeveri, volumele
investiþionale pentru urmãtoa-
rele 9-18 luni vor continua pro-
babil sã înregistreze niveluri
similare cu cele din primul se-
mestru al anului 2008. Fiecare
þarã din Europa Centralã ºi de
Est a înregistrat o diminuare a
investiþiilor imobiliare în semes-
trul I din 2008, comparativ cu
semestrul I din 2007.

Alina Toma Vereha
(continuare în pagina 9)

ÎN ACTUALUL RITM DE CREªTERE,

Atingem media europeanã a Indicelui de
Percepþie a Corupþiei, în 2078

România continuã sã fie ca-
talogatã, ºi anul acesta, drept
una dintre þãrile cu cel mai ri-
dicat nivel de percepþie al co-
rupþiei din Uniunea Europea-
nã.

Lupta anti-corupþie dusã de
autoritãþile noastre nu ºi-a
arãtat pe deplin eficacitatea ºi
nu a reuºit, nici anul acesta,
sã ne îmbunãtãþeascã imagi-
nea de þarã în care corupþia
este în floare.

Raportul anual al Transpa-
rency International România
(TI-R) dat, ieri, publicitãþii, aratã
cã Indicele de Percepþie a Corup-
þiei (IPC) are în continuare o va-
loare foarte scãzutã în România,
comparativ cu cea înregistratã
în alte state membre UE. Pe o
scarã de la 1 la 10, þara noastrã
obþine anul acesta un punctaj
de 3.8, cu o zecime mai mare
faþã de cel din 2007, în condiþiile
în care media celorlalte state
membre ale UE este de 6.62.

România urcã în clasamentul
statelor membre UE ºi lasã pozi-
þia codaºã Bulgariei, care înregi-
streazã o scãdere de 0.5 puncte
faþã de 2007, fapt ce nu ar trebui
sã ne bucure prea tare.

„Acest indice obþinut de Româ-
nia nu este subiect de mândrie
sau satisfacþie, având în vedere
cã aceastã creºtere este de nu-
mai 0.1 ºi reprezintã un trend
iniþial”, spun reprezentanþii
TI-R. Potrivit acestora, la efortu-
rile depuse, creºterea este foarte
micã faþã de aºteptãri. „Este ca
ºi când temperatura unui bol-
nav a scãzut de la 39,8 grade la
39,7, departe de optimul de sã-

nãtate al acestuia”, potrivit
unui comunicat al TI-R.

Deºi scorul obþinut în acest
an se înscrie în trendul crescã-
tor înregistrat de România în
ultimii ani ºi indicã totuºi exi-
stenþa unui prim-impact al re-
formelor anticorupþie, creºte-
rea este insuficientã ºi nesem-
nificativã pentru a ne asigura
competitivitatea în cadrul UE.

„O creºtere de o zecime nu
este o victorie, ci mai degrabã
aratã cã avem sustenabilitate
de pas de melc ºi credibilitate
foarte scãzutã”, au apreciat re-
prezentanþii TI-R.

Faptul cã progresele þãrii
noastre la acest capitol sunt
extrem de mici este demon-
strat ºi de clasamentul TI-R
privind evoluþia pozitivã a IPC.
ªi aici ne situãm pe locul 11,
din 11 posibil, ceea ce aratã cã
suntem þara cu cea mai micã
creºtere a IPC din UE.

„În zece ani am progresat
doar cu patru zecimi”, a adãu-
gat directorul executiv al TI-R,
Victor Alistar ºi a reiterat cã
media UE este de 6.62, în scã-
dere ºi ea de altfel. În condiþiile
în care avem un IPC de 3.8 care
creºte, odatã la zece ani, cu
0.4, media UE pare de neatins.

De altfel, un simplu calcul
ne aratã cã, dacã ne menþinem
ritmul de creºtere de 0.4 ºi pe
viitor, am putea atinge media
UE prin 2078.

„Punctajul de 0.4 acumulat
în ultimii zece ani aratã cã di-
feritele guvernãri au utilizat
strategiile ºi mãsurile antico-
rupþie ca armã politicã sau in-
strument de imagine”, au de-
clarat reprezentanþii TI-R.

Un exemplu elocvent îl con-
stituie decizia preºedintelui
Traian Bãsescu de a-l suspen-
da pe ministrul Muncii, Paul
Pãcuraru, apreciatã de ana-

liºti drept o nouã oportunitate
de imagine ºi o nouã loviturã
datã guvernãrii lui Tãriceanu.

Bãsescu ºi-a justificat deci-
zia prin faptul cã DNA a înce-
put urmãrirea penalã a mini-
strului Pãcuraru sub aspectul
sãvârºirii infracþiunii de luare
de mitã, dupã cum a anunþat
Cotroceniul.

Paul Pãcuraru a declarat,
ieri, în cadrul unei conferinþe
de presã, cã decizia preºedin-
telui Bãsescu de a-l suspenda
este una politicã.

Ministrul liberal a precizat
cã, dacã ar fi fost vinovat, ºi-ar
fi dat demisia pe loc.

Totodatã, ministrul Sãnãtã-
þii, Eugen Nicolãescu, a confir-
mat, ieri, cã a avut o discuþie
cu premierul Cãlin Popescu
Tãriceanu pe tema preluãrii
interimatului la Ministerul
Muncii, în principiu fiind de
acord sã preia portofoliul.

Acest fapt nu va trece neob-
servat.

Purtãtorul de cuvânt al Co-
misiei Europene, Mark Gray, a
anunþat, ieri, cã Executivul de
la Bruxelles va þine cont ºi de
raportul publicat de TI-R la re-
dactarea rapoartelor României
ºi Bulgariei pe justiþie, din pri-
mãvara anului viitor.

În plus, Victor Alistar atrage
atenþia cã IPC este, în cazul
nostru, un semnal negativ atât
pentru investiþiile strãine di-
recte, cât ºi pentru agenþiile de
rating internaþionale.

Cãtãlin Deacu
(continuare în pagina 9)

ALERT

Întrebarea care a fost recent aruncatã pe piaþã este:
Parlament unicameral sau bicameral? Nu este de mi-
rare cã singurii beneficiari ai parlamentarismului no-
stru lãbãrþat, ocupanþii comodelor fotolii legislative,
încãrcaþi de privilegii ºi ocoliþi de orice rãspundere
politicã sau socialã, pentru activitãþile lor politico-le-
gislative, au fost primii care sã respingã ideea unui
Parlament unicameral.

Citiþi, în pagina 2, articolul intitu-

lat: “Republica ºi alegerile”, semnat de Cornel Codiþã.

EDITORIAL

Bursa þiþeiului din SUA –
suspectatã de manipulare

Comisia pentru Tranzacþii
Futures cu Materii Prime din
SUA monitorizeazã îndea-
proape situaþia de pe piaþa
americanã a petrolului, dupã
ce, luni, preþul þiþeiului a
înregistrat cel mai mare
câºtig din istorie, la New York
Mercantile Exchange (Ny-
mex). Comisia vrea sã afle
dacã nu cumva este vorba des-
pre o manipulare, potrivit
spuselor preºedintelui ace-
steia, Walter Lukken.

“Urmãrim cu mare atenþie
situaþia de la Nymex, ca sã
ne asigurãm cã nimeni nu
obþine avantaje printr-un
joc de manipulare”, a spus
Lukken.

În cursul ºedinþei de tran-
zacþionare de luni, la Nymex,
preþul petrolului brut a cres-
cut cu peste 25 de dolari/baril.
La finele sesiunii, cotaþia era
de 120,92 dolari/baril, în
creºtere cu 16 dolari (17%) faþã
de sfârºitul sãptãmânii trecu-
te.

Reprezentanþii Nymex au
precizat cã aceastã piaþã ener-
geticã (cea mai mare din lume)
asigurã cel mai înalt nivel de
integritate, respectând reguli-
le impuse de autoritãþile de re-
glementare.

Potrivit jucãtorilor de pe
piaþã, creºterea înregistratã
de preþul petrolului în data
de 22 septembrie s-a produs
ca urmare a faptului cã tra-
derii care au vândut contrac-
te cu termen în octombrie (ce
au expirat luni), au preferat
sã le rãscumpere în aceastã
ultimã zi de tranzacþionare,
decât sã încerce sã facã livrã-

ri din stocurile care au scã-
zut în urma reducerii pro-
ducþiei rafinãriilor, din cauza
uraganului Ike.

La data de 11 iulie, preþul
petrolului a înregistrat recor-
dul maxim istoric - 147,27
dolari/baril, ceea ce i-a deter-
minat pe senatorii SUA sã
propunã mai multe acte nor-
mative care sã limiteze specu-
laþiiile de pe pieþele energeti-
ce.

Ieri, preþul þiþeiului s-a
înscris pe curs descendent, in-
vestitorii considerând cã decli-
nul pieþei acþiunilor aratã
îngrijorarea faþã de efectele
planului guvernamental de
salvare a societãþilor financia-
re.

Cotaþia þiþeiului cu livrare în
noiembrie a scãzut cu 3,30 do-
lari (3%), la 106,07 dolari/ba-
ril, în sesiunea electronicã de
la Nymex. La ICE Futures Eu-
rope din Londra, petrolul
Brent cu livrare în noiembrie a
avut un preþ de 102,64 dolari
barilul, în scãdere cu 3,40 do-
lari (3,2%).

Piaþa de profil aºteaptã pu-
blicarea, în aceastã sãptãmâ-
nã, a situaþiei privind stocurile
de petrol ºi benzinã din SUA.
Potrivit estimãrilor, stocurile
de þiþei brut au scãzut cu 2,5
milioane de barili în intervalul
15-19 septembrie, de la 291,7
milioane de barili în sãptãm-
âna anterioarã, iar cele de ben-
zinã – cu 3,6 milioane de bari-
li faþã de sãptãmâna preceden-
tã, când însumau 184,6 milio-
ane de barili.

Alina Vasiescu

Liviu Luca, reales liderul sindicaliºtilor
Liviu Luca a fost reales, ieri,

în funcþia de preºedinte al Fe-
deraþiei Sindicatelor Libere ºi
Independente Petrom de peste
60.000 de sindicaliºti. Domnul
Luca se aflã în fruntea acestei
federaþii de 18 ani, fiind una
dintre cele mai longevive per-
soane într-o funcþie în þara
noastrã.

Ana Sãbiescu

Rectificarea bugetarã ar putea
determina majorarea dobânzii-cheie

Rectificarea bugetarã ar putea constitui un argument pentru
majorarea ratei dobânzii de politicã monetarã în cadrul penultimei
ºedinþe din acest an, apreciazã economistul Bancpost, Dan Bucºa.
Acesta considerã cã menþinerea la nivelul actual de 10,25% a
dobânzii ar fi o decizie potrivitã, atât timp cât efectele majorãrilor
anterioare încã nu se resimt. Economistul Bancpost a explicat: „O
politicã fiscalã ºi mai laxã decât cea aºteptatã la mijlocul anului
este dãunãtoare stabilitãþii macroeconomice. Analistul considerã
cã semnalele indicã o încetinire semnificativã a activitãþii economi-
ce în 2009: „Creditul decelereazã semnificativ lipsa lichiditãþii de-
terminã scumpirea creditului ºi remunerarea mai bunã a depozite-
lor iar veniturile disponibile sunt afectate de creºterea costului cre-
ditãrii, apreciazã analistul. El a explicat cã aceste elemente deter-
minã încetinirea creºterii consumului, a importurilor ºi a investi-
tiilor în imobiliare ºi în bunuri de folosinþã îndelungatã.Totodatã,
activitatea din sectorul construcþii pare sã stagneze ca urmare a
reaºezãrii preþurilor iar exporturile vor fi afectate de reducerea ce-
rerii în Uniunea Europeanã, susþine Dan Bucºa.

Dragoº Cabat, preºedintele Asociaþiei Analiºtilor Financiari din
România, apreciazã cã nu mai sunt motive pentru modificarea
dobânzii de politicã monetarã, deoarece inflaþia se aflã pe un trend
descendent. „Ritmul creditãrii s-a redus, la fel ca ºi ponderea credi-
telor neperformante iar BNR nu îºi poate permite sã strângã curea-
ua reducând creditarea”, susþine domnul Cabat.

Lucian Anghel, economist ºef al BCR, considerã cã de acum înco-
lo, se pune problema când va reduce BNR dobânda-cheie. Economi-
stul BCR considerã cã dobânda va fi menþinutã la acelaºi nivel atât
mâine cât ºi în octombrie, dar nu exclude reducerea acesteia cu 25
de puncte de bazã în ultima ºedinþã din acest an. ªedinþa din 25
septembrie este penultima din acest an, ultima având loc pe data de
30 octombrie. „Mãsurile administrative luate de BNR privind credi-
tarea persoanelor fizice, care vor intra în vigoare începând cu 6 oc-
tombrie, sunt mult mai puternice decât modificarea dobânzii de po-
liticã monetarã”, apreciazã economistul BCR. (Andreea Arãboaei)


