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PIATA MONETARA DIN CE iN CE MAI TULBURE
Virf de 500% dobéandéa acceptata

Pe piata monetara lucrurile sunt din ce in ce mai tulburi, iar
dobanzile continua sa creasca depasind nivelul de 100% in cazul
depozitelor overnight pentru sumele plasate. Motivul cel mai im-
portant invocat de dealeri este ca speculatorii straini care au re-
alizat operatiuni swap mizand pe deprecierea leului vor sa finan-
teze pozitiile si nu gasesc lei pe piata. Acestia au acceptat
dobanzi de pana la 500% potrivit dealerilor.

Pe piata la vedere tranzactiile s-au derulat la dobanzi care
depaseau nivelul de 100% ne-au mai spus dealerii din bancile
comerciale.

Rata medie a dobanzii ROBOR afisata in prima parte a zilei de
ieri de BNR a fost de 57% in cazul depozitelor overnight. In sesiu-
nea anterioara ROBOR a avut un nivel de 53,28%.

In aceste conditii bancile care au titluri de stat in portofoliu si
ar putea obtine finantare de la BNR in schimbul unei dobanzi de
14,25% pot castiga ar putea avea de castigat.

Andreea Arcereanu
(continuare in pagina 3)

intalnire cu scantei intre Hidrosind si AVAS

® Compania energetica nationala ar putea fi

functionala in martie

Sindicalistii Hidrosind au pichetat, ieri, sediile AVAS, al Gu-
vernului si cel al PNL Bucuresti si vor continua protestele si
astazi, cu toate ca au avut o intrevedere cu presedintele AVAS,
Teodor Atanasiu. Membrii Hidrosind s-au certat la cutite cu re-
prezentantii AVAS intr-o intalnire care a durat peste trei ore. Ilie
Rosu, presedintele Hidrosind, ne-a declarat: “Am purtat discutii
aprinse cu reprezentantii AVAS si in final am decis sa semnam
un protocol in care noi sa aducem modificari la textul ordonantei
de urgenta privind infiintarea companiei energetice nationale,
inainte de publicarea in Monitorul Oficial. Astfel, putem avea o
garantie ca Hidroelectrica va ramane intreaga si nu va fi privati-
zata pe bucatele.

AVAS asteapta acum decizia Consiliului Concurentei pentru
ca ordonanta sa intre in efectivitate”. Domnia sa crede ca AVAS
nu va adopta toate modificarile propuse de Hidrosind si spera ca
vor reusi sa stabileasca o intalnire cu premierul Tariceanu pe
aceasta tema.

A.T.
(continuare in pagina 2)

Isarescu: Trei banci se comporta "caraghios"

Guvernatorul BNR Mugur Isarescu a declarat ca nu exista lip-
sa de lichiditate in piata, presiunea pe dobanzi existand in mod
nejustificat. Motivul pentru care dobanzile interbancare sunt
mari este cd ieri 3 dintre cele 10 banci pe baza carora se formeaza
dobanzile interbancare medii au cotat “foarte sus” la dobanzi in
jurde 35% pe an pentru depozite, respectiv 85% la imprumutu-
rile pentru o zi. Motivul pentru care acest lucru a avut loc, in opi-
nia guvernatorului, este pentru a masca, probabil, niste “traz-

nai” pe care le-au facut bancile in piata si pentru a acoperi posi-
bﬂa pierdere inregistrata de acestea. (Andreea Araboaei)

EVOLUTII FINANCIARE

VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (23 10.)

* BT Obligatiuni . . . 10,28 RON * BCRExpert ......... . 46,59 RON
* FDI Zepter Obhgallum . .. 9,2399 RON * FDI Star Next . .. 349RON
*® Pioneer Europa Obligatiuni . . . . 38,0905 RON M BCREumpaAvansal PR .. 8843,86 RON
® BCRClasic ............ . 18,55 RON * Omnitrust (fost FCEX) . . . ....3113RON
* Fortuna Gold ...... .. 152 RON * FDIPrime Capital ...... .0,0832 RON
® AlOrizont ... .. . 16,23 RON * FDI Carpatica Global . 9,5629 RON
* Al Tezaur .. 56,1 RON * FDIZepterMixt........... 8,9465 RON
® Stabilo ........... .. 82518 RON * OTP BalansisRO 8,14 RON
® Vanguard Protector ..............256025RON * BCRDinamic ............ 16 79 RON
* BCR Obligatiuni . ... .. 11RON ® AlCapital Plus ... .. . 9,09 RON
* BCR Europa Conservator .. ... ..... 10385,53 RON ® Fortuna Classic........... .. 6,55 RON
* FDIPrime Speed Capital ...........9,7136 RON * Integro ......31876 RON
*® FDI Carpatica Stock . . .... 80726 RON ® FMT ..... ... 23,4977 RON
® FDIZepter Actiuni........... . 8,9656 RON ® BTClasic ... .. 11,51 RON
* OTP AvantisRO ... 6,28 RON * Concerto . .. 101,53 RON
* F.D.I Investica Altius ... .. 2,7899 RON * FDI Bancpost Active Ealance . 6,4909 RON
® BTMaxim.............. . * FDI Star Focus . 4,07 RON
® BTIndex......... * KD Optimus ......... . 7,869 RON
® FON ........... . * BCR Europa Mixt .. . 9949,2 RON
® Allntercapital .. ... .. 4,4537 RON ® OTPComodisRO .................. 10,4 RON
® Napoca..... . .. 0,3052 RON ® Simfonia1 .... . 24,22 RON
© OmNiNVest ......oiiii 5,93 RON * FDI Bancpost

* Active Dinamic . . .. .. 8,3909 RON Plus .......................... 11,8752 RON
© KDMaximus ....................10505RON | * BORMonetar ... 10.91RON
CELE MAI MARI DOBANZI (%p.a.)

INDICELE OFICIAL AL BVB (22 10.2008)

La vedere: B. Romaneasca. . .............
Tun&RIB ...
3 luni: Banca Romaneasca .

0,75%
... 10,75%
. 11,50%

(la depozite in lei ale persoanelor ﬁzlce)
Salariul mediu brut/economie (aug.): .
Dobanda de referinta BNR (oct):.... ..

. 1.728 RON
10,25%/an

BET:3.235,79 .
BET-C:2.449.24 ..
BET-Fi: 13.638,86

6 luni: Banca Romaneasca . . . 1,75% ROTX: 734641 ..
9 luni: Libra Bank . .. 11.55% BET-XT:306.21........ RN
12 luni: RIB, Banca Romaneasca coee 1150% BET-NG: 421,10 . . \& 5,64%

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCURESTI (22.10.2008)

Dobanda de politica monetara:. . ... . ... 10,25%/an : go_lanv/‘aan. e iiieii i ... 2TTRON
BNR: CURSUL OFICIAL (22.10.. 2008) ® V-Adratica....................... 280 RON
* Euo . A 3509RON  * EURO
* Dolar . ¥.2,7793 RON ® C-ParisExchange ....... .. 3,60 RON
RATA LUNARA A INFLATIEI sept. 2008 0,4%
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FONDAT IN 1990, iN SPRIJINUL BURSELOR ROMANESTI

In favoarea
lichiditatii, BVB
sacrifica transparenta

Reactia Bursei de Valori Bu-
curesti (BVB) la nivelul valoric
scazut pe care se deruleaza
sedintele sale de tranzactiona-
re, s-a concretizat intr-o serie
de modificari ale regulilor Bur-
sei, adoptate cu doua zile in
urma.

Faptul ca BVB reactioneaza
este imbucurator, pentru ca
inseamna ca este o institutie
vie.

Masurile adoptate sunt,
insa, discutabile.

Largirea plajei permise pen-
tru fluctuatia de pret (intr-o
singura sedinta) este, de pil-
da, o masura cu dus si intors.
Pe de o parte, largirea corido-
rului creeaza un spatiu mai
larg pentru tranzactiile care,
altfel, trebuiau suspendate
daca pretul depasea fluctua-
tia de +/-15%. Deci masura
pare incurajatoare. Pe de alta
parte, lipsa de adancime a pie-
tei noastre, gradul redus de
participare, nu sunt propor-
tionate cu o plaja de +/-25%
sau +/-35% sau chiar
+/-40%, cum a decis Consiliul
Bursei.

Preturile scazute, volumele
tranzactionate mici, putinii in-
vestitori (si puterea lor mare,
relativ la subtirimea pietei)
conduc la posibilitatea unor
manipulari de preturi greu de

sesizat de catre neinitiati.
Posibilitatea aceasta era re-

tezata (sau macar, fragmenta-
ta in rate zilnice) de limita de
+/-15% variatie zilnica a
pretului.

In pietele cu adancime si lar-
ga participare, coridorul varia-
tiei poate fi eliminat fara mari
riscuri. Dar nu este cazul
nostru.

MAKE
(continuare in pagina 3)
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Modificari ale regulilor Bursei

® Valoarea minima a tranzactiilor pe piata Deal a

fost redusa la 200.000 lei

Membrii Consiliului Bursei
s-au intrunit marti ca sa dez-
bata si sa adopte modificari ale
codului BVB privind piata
Deal, dar si alte amendamente
impuse de evolutia pietei bur-
siere din ultima perioada.

Limita de variatie pentru
pietele Deal pentru instru-
mentele financiare tranzactio-
nate la BVB a fost eliminata si,
totodata, nivelul valoric minim
admis pentru efectuarea tran-
zactiilor Deal a fost redus de la
700.000 leila doar 200.000 lei.
Conform noilor modificari pia-
ta Deal va functiona si dupa
inchiderea pietei Regular (siin
intervalul 16:15 — 16:30, iar

tranzactiile se vor raporta in
aceeasi zi).

in cazuri speciale, limita
maxima de variatie va
putea ajunge pana

la +/- 40%

Codul BVB va permite apli-
carea unei proceduri speciale
ce consta in extinderea limitei
maxime de variatie in cazul
unui instrument financiar
care atinge limitele maxime
admise de pret si nu mai sunt
intrunite conditiile pentru
functionarea normalé a pietei.

Ana Sabiescu
(continuare in pagina 3)
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Lacatia si facilitatile de
distractii — elemente cheie in
succesul unui mall

oOpay. 12

La Consiliul Bursei
parerile sunt diferite

Parerile au fost impartite inaintea deciziei
finale a Consiliului Bursei pentru masurile
de incurajare a tranzactiilor si de crestere a
lichidtatii.

Stere Farmache, presedinte — director
general al BVB, ne-a declarat ca masurile
adoptate “urmaresc cresterea valorii tran-
zactiilor si incurajarea investitorilor”. Dom-
nia sa este de parere ca reducerea valorii
minime a tranzactiilor pe piata Deal nu va
incuraja speculatiile si, oricum, “in piatd va exista o observare
atenta”.

Petru Prunea, membru in Consiliul de
Administratie al Bursei, ne-a spus ca nu a
participat la sedinta de marti, insa domnul
Farmache a putut vota si pentru dansul.
Domnul Prunea ne-a declarat: “Sunt impo-
triva reducerii valorii minime a tranzactiilor
pe piata Deal. Aceasta echivaleaza cu elimi-
narea pietei Deal si cu ignorarea intereselor
micilor investitori”.

Totusi, domnia sa apreciaza modificarea
modalitatii de calcul a indicelui BET, exclusiv pe baza simboluri-
lor disponibile la tranzactionare, ca fiind adecvata si necesara.

Pe de alta parte, Rares Nilas, un alt mem-
bru al CA al BVB, sustine ca “o astfel de ma-
sura este normala din cauza ca piata Deal
nu mai functiona, iar valoarea de 700.000
lei era mult prea mare”. Domnul Nilas a
adaugat ca prin aceste masuri se doreste
cresterea valorii zilnice a tranzactiilor de la
bursa.

Cel mai nou membru al Consiliului de
Administratie al BVB, Mircea Botta, ne-a
spus ca s-a opus categoric deciziilor legate de piata Deal (n.r. eli-
minarea limitei de variatie si reducerea de la 700.000 la 200.000
a valorii minime admise pentru efectuarea
tranzactiilor). Domnia sa ne-a declarat: “In
primul rand, cei care au propus aceste mo-
dificari, nu le-au fundamentat. Sunt niste
schimbari majore in arhitectura pietei, care
ne intorc in anii ‘98-'99. Clientii mari, cu
pachete mari de actiuni prefera sa negocie-
ze tranzactiile pe piata Deal. In noile condi-
tii, ei vor putea sa-si transfere pachete mult
mai mici, fara limitd in variatia pretului.
Astfel, este omorata piata de retail”. Dom-
nul Botta ne-a mai mentionat ca nu stie daca actionarii bursei
sunt de acord cu aceste decizii.

-

otta

Ana Sabiescu

CRIZA LOVESTE FARA DISCRIMINARE OAMENII
MUNCII DE LA ORASE SI SATE

Criza financiara internatio-
nala si efectele ei “indirecte” pe
plan national au inceput sa fie
simtite acut si la nivelul admi-
nistratiilor locale. Promisiuni-
le electorale din trecut trebu-
iau onorate, iar acest lucru s-a
facut de cele mai multe ori prin
imprumuturi, sub forma unor
credite directe sau a unor emi-
siuni de obligatiuni. De multe
ori, banii astfel obtinuti au fost
utilizati doar pentru cosmeti-
zarea superficiala a oraselor,
deoarece erau prea putini pen-
tru proiecte mari de infra-
structura. Mai trebuie sa
amintim si de banii “investiti”
in asfaltari perpetue ale
aceluiasi kilometru de drum in
fiecare an?

Sibiul, capitala culturala a
Europei in 2007, a fost unul

Falimente ale
administratiilor locale In
viitorul apropiat?

dintre orasele care au pariat
pe astfel de credite pentru co-
smetizare. “Fardurile” nu au
fost de o calitate foarte buna,
pentru ca tencuiala a inceput,
deja, sa cada de pe cladirile din

“Daca cineva
spune ca aceasta
criza nu ne
afecteaza, este de
pe alta planeta"

Klaus Johannis,
Primar Sibiu

centrul istoric. Periferia a ra-
mas la fel de prafuita si neglija-
ta. Capacitatea productiva a
orasului s-a angajat pe o ten-
dinta negativa, vechile spatii

de productie fiind demolate
sau in curs de demolare,
pentru a face loc spatiilor
comerciale de tip mall.

Reprezentantul unui dezvol-
tator imobiliar de pe piata si-
biana a declarat presei locale
ca noul mall va oferi “un plus
de lifestyle sibienilor”, dupa
inaugurarea din 2010. Criza fi-
nanciara si imobiliara de la ni-
vel national si international
pare sa nu conteze, deoarece
“primaria Sibiu a stiut sa cree-
ze un mediu dinamic, propice
unei dezvoltari durabile”.

Caélin Rechea
(continuare in pagina 2)

Nota: Articolul reprezinta punctul de vedere
al autorului, nu reflecta sau implicé opiniile in-
stitutiei unde acesta isi desfasoard activitatea
sinu dare de i

Euro — cel mai mic curs din ultimii doi ani,

fata de dolar

Cursul monedei unice eu-
ropene (euro) a scazut ieri,
pentru prima oara din noiem-
brie 2006 pana in prezent,
sub pragul de 1,28 dolari, pe
fondul speculatiilor potrivit
carora bancile centrale euro-
pene vor reduce dobanzile, in
conditiile in care economia

mondiala se indreapta catre
recesiune.

Euro a avut un curs de
1,2743 dolari ieri dimineata,
pe piata din Londra, dupa
care, in jurul orei locale 10:08,
a urcat la 1,2916 dolari. La
New York, moneda europeana
a avut un curs de 1,2842 dola-

ri la ora 8:14 a.m., fata de
1,3063 dolari in ziua
precedenta.

Unii analisti cred ca euro ar
putea sa scada pana la 1,26
dolari in decurs de o luna.

Alina Vasiescu
(continuare in pagina 2)
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Trei probleme

Interviu cu domnul Mihai Bogza, presedintele Consiliului de Administratie al

Reporter: Care este opinia
dvs referitoare la criza interna-
tionala sila efectele de pe piata
romaneasca?

Mihai Bogza: Exista toate
premisele pentru ca, in final,
criza financiara internationala
sa aiba asupra Romaniei un
efect limitat. Daca ne referim
strict la sectorul bancar, exis-
ta trei pericole care ne pot
afecta: criza de lichiditate, una
cu impact asupra solvabilitatii
si una creata de aspectele ma-
croeconomice care pot afecta
fie lichiditatea, fie solvabilita-
tea bancilor.

In ceea ce priveste criza de li-
chiditate, trebuie spus ca in
momentul de fata toate bancile
romanesti sunt lichide, cum
de altfel sunt si solvabile.

Bancpost — Episodul Il

chiar a intervenit temporar in
sprijinul unei banci care parea
sa fie sub asediul unor zvonuri
sau unor rumori de provenien-
ta neidentificata. $i a facut-o
cu succes. Presa a reactionat
intr-un mod exemplar si nu a
escaladat aceste zvonuri. Dar
daca ne uitam la modul in care
bancile pot raspunde la o
eventuala provocare pe partea
lichiditatii, aici din fericire
avem solutii multiple: in pre-
zent avem inca un exces de li-
chiditate in sectorul bancar,
mai mic decat in urma cu un
an sau doi, dar exista inca. In
prezent, BNR inca sterilizeaza
prin licitatii de depozite o parte
din lichiditate.

In al doilea rand exista re-
zervele minime obligatorii. Toa-
te bancile din Romania au de-
puse la Banca Centrala 20%
din pasivele lor in lei si 40%

Guvernatorul BNR a spus
acest lucru in mai multe

randuri, iar informatiile noas-
tre din piata intaresc spusele
domniei sale.

Insa ar putea aparea unele
lucruri care ar crea probleme
de lichiditate. Astfel, ne-am
putea confrunta cu un acces
de panica in randul deponenti-
lor si acest lucru se poate
intampla daca ne gandim la
faptul ca publicul larg este
asaltat in fiecare zi de vesti ne-
gative privind criza bancara
din alte tari. Sigur ca se pot
contrabalansa intr-un fel efec-
tele acestui atac mediatic, in
primul rand BNR a facut acest
lucru in cateva randuri, luand
pozitie si spunand ca bancile
romanesti sunt in regula;
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din pasivele in valuta. Evident
ca aceste rezerve vor putea fi
eliberate treptat, cand va fi ne-
voie, si vor fi utilizate de banci
pentru acoperirea nevoilor cu-
rente de lichiditate. Daca va fi
nevoie de acest lucru...

Exista, de asemenea, un nu-
mar de facilitati de creditare pe
care BNR le poate pune la dis-
pozitia bancilor asa cum o fac
toate bancile centrale din Eu-
ropa. Pana acum, bancile roma-
nestinu au apelatla asemenea
facilitati, deoarece nu a fost
nevoie, sistemul fiind foarte li-
chid.

Ancuta Stanciu
(continuare in pagina 3)
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