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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (10.10.)

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

• BT Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,24 RON

• FDI Zepter Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . 9,3989 RON

• Pioneer Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . 40,5508 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .
18,59 RON

• Fortuna Gold 15,16 RON

• AI Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16,16 RON

• AI Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 55,92 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,221 RON

• Vanguard Protector . . . . . . . . . . . . . . 25,5192 RON

• BCR Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,95 RON

• BCR Europa Conservator . . . . . . . . . 10521,48 RON

• FDI Prime Speed Capital . . . . . . . . . . . 9,8709 RON

• FDI Carpatica Stock . . . . . . . . . . . . . . . 8,4819 RON

• FDI Zepter Actiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,1595 RON

• OTP AvantisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,02 RON

• F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . . . . . . 3,0379 RON

• BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,21 RON

• BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,98 RON

• FON . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 37,598 RON

• AI Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,9 RON

• Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,3635 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,77 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,864 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,5247 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 53,52 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,82 RON

• BCR Europa Avansat . . . . . . . . . . . . . 9127,24 RON

• Omnitrust (fost FCEx) . . . . . . . . . . . . . . 3,9941 RON

• FDI Prime Capital . . . . . . . . . . . . . . . . 10,0653 RON

• FDI Carpatica Global . . . . . . . . . . . . . . 9,6997 RON

• FDI Zepter Mixt . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,216 RON

• OTP BalansisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,51 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,81 RON

• AI Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,33 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,94 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,3277 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 26,4818 RON

• BT Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,89 RON

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 103,44 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . . 7,1344 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,33 RON

• KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,256 RON

• BCR Europa Mixt . . . . . . . . . . . . . . . 10152,59 RON

• OTP ComodisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,41 RON

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 24,12 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 11,8113 RON

• BCR Monetar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,86 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 (oct.): . . . . . . . 10,25%/an

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

BNR: CURSUL OFICIAL (09.10.2008)
• Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,8249 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,7817 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (09.10.2008)
• BET: 3.539,07 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -1,72%

• BET-C: 2.639,54 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,82%

• BET-Fi: 17.851,52 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -7,43%

• ROTX: 8.703,44 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,24%

• BET-XT: 352,62 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -3,01%

• BET-NG: 486,57 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -3,84%

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (09.10.2008)
• Dolar: C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,70 RON

• V – Paris Exchange. . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,80 RON

• EURO

• C – Picus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,73 RON

• V – Paris Exchange. . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,80 RON

EXISTÃ SOLUÞII PENTRU LIMITAREA EFECTELOR CRIZEI ªI RELANSAREA ECONOMICÃ

România va culege
furtunã

Compania energeticã naþionalã –
contestatã în instanþã de sindicate
ºi PSD

Executivul a aprobat, mier-
curi, înfiinþarea companiei
energetice naþionale, fix în
ziua în care ºedinþa de tran-
zacþionare de la Bursa de Valo-
ri Bucureºti (BVB) a fost su-
spendatã, iar oficialii BNR
îndemnau populaþia la calm,
ca sã nu fie retrageri în masã a
depozitelor bancare. ªtirea a
trecut relativ neobservatã în
ochii publicului, preocupat de
efectele crizei financiare inter-
naþionale pe piaþa noastrã,
mai ales cã autoritãþile pãreau
cã au abandonat proiectul în
ultima lunã.

Dar scandalul a izbucnit ieri,
când sindicatele din „Hidroe-
lectrica” ºi PSD au anunþat cã
viitoarea companie este un jaf
la drumul mare, din care pãgu-
bit va ieºi consumatorul, care
nu va cunoaºte cum va fi for-
mat preþul electricitãþii în noua
structurã. Atât PSD, cât ºi sin-
dicatele Hidrosind sunt deciºi
sã atace, sãptãmâna viitoare,
în contencios administrativ,
ordonanþa de urgenþã prin care
este înfiinþatã compania. Ilie
Roºu, preºedintele „Hidro-
sind”, susþine cã sindicaliºtii
vor face plângere penalã tutu-
ror miniºtrilor semnatari ai or-
donanþei, în frunte cu premie-
rul Cãlin Popescu Tãriceanu ºi
cu preºedintele AVAS Theodor
Atanasiu, pe care îi acuzã de
abuz în serviciu. Domnia sa
ne-a declarat: „Din modul în
care primul ministru a prezen-
tat modul de formare al viitoa-
rei companii, îmi dau seama cã
scopul este ca hidrocentralele
sã încapã de mâna clientelei
politice a PNL. Chiar dacã auto-
ritatea de concurenþã nu îºi dã
avizul, prin modul în care este
formulatã ordonanþa, existã o

portiþã pentru Guvern ºi AVAS
sã spargã Hidroelectrica ºi sã
privatizeze hidrocentralele
dupã bunul plac”.

Domnia sa susþine cã este
mai greu de luptat în instanþã
pentru anularea ordonanþei
mai ales cu o lunã înainte de
alegeri ºi mai ales când Bog-
dan Olteanu, preºedintele Ca-
merei Deputaþilor ºi membru
PNL, ameninþã cã închide se-
siunea parlamentarã chiar de
sãptãmâna viitoare.

Iulian Iancu, deputat PSD ºi
preºedintele al Comisiei de
Industrii, ne-a declarat: „Sin-
dicaliºtii au dreptate. Momen-
tul ales pentru aprobarea
înfiinþãrii companiei este pre-
meditat, chiar cu o lunã înain-
te de alegeri pentru a nu exista
timp de reacþie de la opozanþi.
În plus Bogdan Olteanu ame-
ninþã sã închide lucrãrile Par-
lamentului dacã nu-i convine
ce legi se voteazã. PSD analize-
azã oricum atacarea în instan-

þã a ordonanþei ºi am chemat
deja miniºtrii semnatari în
comisia de anchetã de sãp-
tãmâna viitoare”.

Domnia sa ne-a declarat cã
viitorul campion energetic este
un monopol, care ameninþã ºi
nu apãrã siguranþa alimentã-
rii cu energie. Formarea preþu-
rilor va fi complet netranspa-
rentã, iar bursa noastrã de
electricitate va fi complet di-
strusã. Noua entitate nu va
mai avea obligaþia sã tranzac-
þioneze energia transparent pe
pieþele centralizate, iar Rom-
ânia va rata ºi ºansa de a deve-
ni bursã regionalã, mai susþi-
ne Iulian Iancu.

Sindicaliºtii vor picheta, de
sãptãmâna viitoare, toate sediile
PNL ºi prefecturile, sediul AVAS
ºi pe cel al Guvernului ºi vor or-
ganiza ºi miting de protest.

Alina Toma Vereha
(Citiþi mai multe detalii în

pagina 8 )

EVOLUTII FINANCIARE

ARTUR SILVESTRI

Prezenþa slabã a companiilor imobiliare
pe BVB atenueazã efectele crizei

Ipoteza cã, în raport cu „cri-
za americanã” ºi cu ecoul ei
european, piaþa noastrã imo-
biliarã va cunoaºte efecte mai
puþin violente, nu este total
neadevãratã. Profesorul de ge-
stiune imobiliarã Artur Silve-
stri susþine cã „norocul” pieþei
româneºti este absenþa instru-
mentelor sofisticate ºi gradul
scãzut de îndatorare. Domnia
sa aratã cã, în þara noastrã, nu
existã o legãturã pronunþatã
între Bursa de Valori Bucu-
reºti, construcþii ºi imobiliar în
sensul cã doar puþine compa-
nii din domeniu sunt listate.

Profesorul Silvestri mai susþi-
ne cã doar un numãr redus de
cumpãrãtori în raport cu totalul
cererii au putut sã se îndatoreze
nesãbuit la bãnci ºi vor fi puþini
cei care se vor expune executã-
rilor silite. Astfel de fenomene
vor apãrea, în opinia domeniei
sale, chiar pânã la iarnã.

Un aspect negativ al actua-
lului stadiu de dezvoltare al
pieþei imobiliare româneºti
este o dependenþã uriaºã de
achiziþia prin credite ºi o capa-
citate de a economisi incredibil

de scãzutã. Peste 80% din lo-
cuinþele cumpãrate sunt cu
banii din bãnci. Artur Silvestri
a explicat: „De aceea piaþa este
acum paralizatã. Bãncile ezitã
sã mai împrumute cumpãrãto-
rii, având o prudenþã absolut
fireascã în actualul context,
iar BNR a restrâns, printr-o
manevrã înþeleaptã, robinetul
de bani chiar dacã debitul ace-
stuia scãzuse de la sine. Pe
scurt, nu sunt bani disponibi-
li, iar în viitor, când aceºtia vor
apãrea ºi vor fi ceva mai mulþi,
vor fi mai scumpi”.

Faptul cã piaþa noastrã imo-
biliarã a fost afectatã de valul
crizei financiare internaþionale
o indicã perplexitatea în care se
aflã actorii ei: nimeni nu ºtie în
ce direcþie sã o mai apuce chiar
dacã efortul de a dobândi pun-
cte de reper în haos existã ºi
trebuie fãcut. Domnul Silvestri
atrage atenþia cã piaþa are ne-
voie de calm ºi prudenþã
întrucât pericolul nu a trecut ºi
abia la primãvarã se va putea,
probabil, trage o linie de bilanþ
al efectelor crizei pe piaþa noa-
strã. (Alina Toma Vereha)

EDITORIAL
Nimeni nu se mai întreabã dacã trãim într-o lume uni-
polarã sau multipolarã, dacã este sau nu posibil un
nou rãzboi rece, ci dacã lumea politicii gloable are su-
ficientã coerenþã, putere ºi ºtiinþã sã gestioneze o
crizã ce depãºeºte prin anvergurã ºi implicaþii politi-
ce tot ceea ce ºtim despre „Marile Crize” ale econo-
miei mondiale, din secolul trecut.

Citiþi, în pagina 2, articolul intitulat

“Finanþe, minciuni ºi video-jocuri”,

semnat de Cornel Codiþã.

Bãnci din Rusia –
cumpãrate “pe nimic”

C
ompania naþionalã de
cãi ferate din Rusia,
RZD, ºi producãtorul

rus de diamante “Alrosa” au
cumpãrat, cu 100 de ruble
(circa 4 dolari), “Kit Finance
Investment Bank”, societate
aflatã în dificultate financiarã.

“Cumpãrãm aceastã bancã de
investiþii cu 100 de ruble”, a de-
clarat directorul companiei de
cãi ferate, Vladimir Iakunin, ci-
tat de cotidianul Kommersant.

La rându sãu, vicepreºedinte-
le RZD, Fedor Andreev, a spus:
“Achiziþionarea acþiunilor bãncii
nu necesitã cheltuieli semnifica-
tive din partea noastrã”.

“Alrosa” ºi RZD au cumpã-
rat, fiecare, câte 45% din “Kit”,
una dintre primele victime im-
portante ale crizei financiare
în Rusia. Restul de 10% va re-
veni altor investitori. “Kit Fi-
nance” este o bancã de investi-
þii independentã, cu sediul în
Moscova, care asigurã servicii

financiare ce cuprind activitãþi
de brokeraj, de investment
banking ºi creditare ipotecarã.
“Kit Finance” este a 30-a ban-
cã din Rusia. “Gazprombank”,
divizia bancarã a gigantului
rus al gazelor naturale “Gaz-
prom”, anunþa, luna trecutã,
cã a acordat “Kit Finance” un
credit de 22,5 miliarde de
ruble (880 milioane de dolari).

Tot în Rusia, banca de stat
“Vnesheconombank” (VEB) va
prelua 98% din “Svyaz Bank”,
pentru 5.000 de ruble (aproa-
pe 192 de dolari).

Preºedintele VEB, Vladimir

Dmitriev, a declarat: “În
curând vom deveni acþionarul
principal al «Svyaz Bank». În
cadrul negocierilor cu proprie-
tarii actuali ne-am înþeles asu-
pra preþului simbolic de 5.000
de ruble pentru 98% din
acþiunile bãncii”.

Preluarea a fost aprobatã de
Serviciul Federal Anti-Mono-
pol din Rusia, iar banca cen-
tralã trebuie sã-ºi dea avizul
pentru încheierea afacerii.

Dmitriev a precizat cã mai
puþin de 25% din portofoliul de
credite al “Svyaz Bank”, de 90
de miliarde de ruble (3,5 mi-
liarde de dolari), este conside-
rat cu risc ridicat. Majoritatea
acestor credite sunt acordate
companiilor.

“Svyaz Bank” are 49 de su-
cursale în Rusia. La finele lunii
septembrie, guvernul de la
Moscova anunþa cã va credita
“Svyaz Bank” cu 2,5 miliarde
de dolari pentru a-i stabiliza
situaþia financiarã.

Alina Vasiescu

P
rocesul accelerat al
globalizãrii din ulti-
ma decadã a creat
un sistem ideal de
transmitere a crize-

lor financiare. Pe marea de li-
chiditate oferitã cu generozi-
tate de bãncile centrale au
plutit în formaþie atât super-
tancurile economiilor dezvol-
tate cât ºi bãrcuþele cu pânze
ale economiilor emergente
din Estul Europei. Vremea
era frumoasã ºi marea
liniºtitã, iar cârmacii au igno-
rat faptul cã toate navele erau
legate cu parâme groase între
ele.

Acum a venit furtuna, care
are intensitatea unui uragan
de categoria a cincea. Pesca-
jul supertancurilor le face de-
osebit de vulnerabile în faþa
evaporãrii rapide a mãrii de li-
chiditate. Acestea sunt pri-
mele care vor lovi stâncile ºi
vor trage dupã ele ºi bãrcuþele
cu pânze. Economiile emer-
gente de dimensiuni reduse
trebuie sã caute acum mijloa-
cele pentru tãierea acestor
parâme.

Dublarea dobânzilor de la
începutul anului pe piaþa noa-
strã interbancarã, faþã de o
creºtere cu doar 36,6% a

dobânzii de intervenþie, îºi
pune tot mai mult amprenta
asupra activitãþii economice.
Presiunile inflaþioniste la nive-

lul producãtorilor ºi dificultã-
þile de transferare a acestora
cãtre consumatorii finali au
determinat, deja, apariþia

semnalelor de încetinire sem-
nificativã a activitãþii indu-
striale.

Dupã ajustarea cu indicele
preþurilor de producþie (n.a.
ratã anualã de creºtere de
20% în august 2008), atât vo-
lumul cifrei de afaceri din in-
dustrie, cât ºi comenzile noi
au înregistrat scãderi reale
faþã de august 2007. Volumul
cifrei de afaceri din industrie
a scãzut cu 14%, iar comenzi-
le noi au scãzut cu circa 4%.
Deosebit de îngrijorãtoare,
din punctul de vedere al ca-
pacitãþii de rambursare a cre-
ditelor, este scãderea cu
12,1% a comenzilor noi faþã
de iulie.

O ºtire Reuters de ieri aratã
cã economiile din Estul Euro-
pei sunt cele mai riscante, din
perspectiva efectelor crizei
economice mondiale. Ratele de
schimb instabile ºi datoriile
externe mari le fac deosebit de
vulnerabile în acest nou mediu
economic.

Cãlin Rechea
(continuare în pagina 3)

AMENINTAREA

Cea mai mare bancã din
Islanda - naþionalizatã
Autoritatea de Supraveghere Finan-
ciarã din Islanda va prelua controlul
la “Kaupthing Bank” hf, cea mai
mare bancã din þarã. Aceasta este
cea de-a treia bancã islandezã naþio-
nalizatã din cauza escaladãrii crizei
financiare. Depozitele “Kaupthing”
constituite în þarã sunt garantate in-
tegral, iar FSA aratã cã scopul prelu-
ãrii instituþiei este “asigurarea fun-
cþionãrii sistemului bancar”.

Uniunea Europeanã trebuie sã acþioneze într-o manierã unitarã pentru a face faþã
crizei actuale a pieþelor financiare, spun parlamentarii blocului celor 27 de state
din regiune. Jean-Pierre Jouzet, secretarul de stat francez pentru afaceri europe-
ne, a afirmat: “Nu ne confruntãm cu o crizã americanã, ci cu una mondialã. Mã-
surile naþionale trebuie puse în cadrul general european, pentru aceasta fiind ne-
voie de o strânsã coordonare. Doar prin garantarea depozitelor bancare se poate
reclãdi încrederea cetãþenilor”.
Comisia Europeanã a anunþat crearea unui grup de studiu la nivel înalt, care va
elabora politici de supraveghere.

ªedinþã cu
palpitaþii la
Bursã

l În ciuda volatilitãþii
mari, nu a mai fost
nevoie de suspendarea
tranzacþiilor;
l Investitorii s-au
orientat ºi cãtre
instrumente cu venit fix

ªedinþa bursierã de ieri a dat
palpitaþii investitorilor de la
Bursa de Valori Bucureºti,
consemnând, înainte de ora
prânzului, scãderi de pânã
11% ale indicelui BET-FI, ce se
apropia alarmant de 17.000 de
puncte ºi prefigura o nouã zi în
care bursa va fi fost suspenda-
tã. Pe dupã-amiazã, indicele
“buclucaº” (n.r. BET-FI) a mai
recuperat din pierderi ºi a
închis ºedinþa la 17.851,52
puncte, cu 7,43% sub valorile
înregistrate în singura orã de
tranzacþionare de miercuri.
Indicele compozit al bursei,
BET-C, a pierdut 0,82%,
coborând la 2.639,54 puncte.

Pe lângã urcuºurile ºi co-
borâºurile dese ale preþurilor,
ºedinþa de ieri a mai avut un
element distinctiv faþã de cele
obiºnuite, ºi anume a avut
parte de investitori în instru-
mente cu venit fix, intens reco-
mandate în ultima perioadã de
autoritãþi ºi brokeri.

ªtefania Ciocîrlan
(continuare în pagina 8)

Injecþie de 120 de miliarde
de dolari în sectorul
financiar european
Bãncile centrale europene au conti-
nuat, ieri, sã punã la dispoziþia sec-
torului financiar lichiditãþi, oferind, în
total, 120 de miliarde de dolari în ca-
drul unor operaþiuni combinate de tip
overnight.
Banca Centralã Europeanã (BCE) a
oferit 100 de miliarde de dolari ºi a
primit oferte pentru peste 116 mi-
liarde de dolari, din partea a 66 de
participanþi. Rata marginalã a
dobânzii a fost de 5%.
Banca Angliei a injectat 10 miliarde
de dolari ºi a anunþat cã a primit ofer-
te pentru 9,921 miliarde de dolari.
Oferta s-a adresat unui numãr de 10
beneficiari, iar dobânda medie ac-
ceptatã a fost de 3,075%.
Banca Naþionalã a Elveþiei a oferit, la
rândul sãu, 10 miliarde de dolari, pri-
mind cereri pentru 11,2 miliarde de
dolari din partea a 14 bãnci.
Dobânda a fost stabilitã la 3,44%.

V. Ribana

Cine seamãnã vânt, culege furtunã

Bãncile majoreazã dobânzile
Bãncile au început sã majoreze dobânzile la credite ºi depozi-

te, ca urmare a normelor de creditare restrictive ale BNR ºi crizei
financiare existente la nivel internaþional, susþin analiºtii
economici.

Dobânzile la credite sunt cele mai afectate, motivele fiind majo-
rarea dobânzilor la euro cu care bãncile se refinanþeazã de pe pia-
þa interbancarã sau de la bãncile mamã, considerã Dragoº Cabat,
preºedintele Asociaþiei Analiºtilor Financiari din România.

Andreea Arãboaei
(continuare în pagina 8)


