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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (24.10.)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI sept. 2008 0,4%

• BT Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,28 RON

• FDI Zepter Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . 9,2152 RON

• Pioneer Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . . 37,882 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 18,6 RON

• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,2 RON

• AI Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16,23 RON

• AI Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 56,1 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,254 RON

• Vanguard Protector . . . . . . . . . . . . . . 25,6089 RON

• BCR Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11 RON

• BCR Europa Conservator . . . . . . . . . 10364,14 RON

• FDI Prime Speed Capital . . . . . . . . . . . 9,7136 RON

• FDI Carpatica Stock . . . . . . . . . . . . . . . 8,0364 RON

• FDI Zepter Actiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,9369 RON

• OTP AvantisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,28 RON

• F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . . . . . . 2,7555 RON

• BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,95 RON

• BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,01 RON

• FON . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 34,2039 RON

• AI Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,4537 RON

• Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,2951 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,77 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,3329 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,4665 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 45,62 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,45 RON

• BCR Europa Avansat . . . . . . . . . . . . . 8836,63 RON

• Omnitrust (fost FCEx) . . . . . . . . . . . . . . 3,0072 RON

• FDI Prime Capital . . . . . . . . . . . . . . . . 10,0832 RON

• FDI Carpatica Global . . . . . . . . . . . . . . 9,5504 RON

• FDI Zepter Mixt . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,921 RON

• OTP BalansisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,14 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16,68 RON

• AI Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,09 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,52 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,1664 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 23,1843 RON

• BT Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,48 RON

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 101,37 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . . 6,4909 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,05 RON

• KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,8111 RON

• BCR Europa Mixt . . . . . . . . . . . . . . . . 9864,38 RON

• OTP ComodisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,4 RON

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 24,23 RON

• FDI Bancpost
Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,8752 RON

• BCR Monetar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,91 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 (aug.): . . . . 1.728 RON

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

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

BNR: CURSUL OFICIAL (23.10.2008)
• Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,6140 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,8117 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (23.10.2008)
• BET: 3.082,46 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -4,74%

• BET-C: 2.319,52 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -5,30

• BET-Fi: 12.733,21 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -6,64%

• ROTX: 7144,56 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -2,75%

• BET-XT: 290,73 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -5,06%

• BET-NG: 392,24 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -6,85%

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (23.10.2008)
• Dolar: C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,82 RON

• V – Adriatica . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,80 RON

• EURO

• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,62 RON

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

RÃZBOIUL DE ªAPTE ZILE

BNR a ripostat preþ de ºase
miliarde de euro
l Banca Naþionalã a câºtigat douã bãtãlii împotriva speculatorilor pe moneda naþionalã l Ascensiunea dobânzilor interbancare a fost stopatã, ieri l Condiþii
de armistiþiu cu speculatorii strãini

Banca Transilvania
deþine titluri de stat de
550 milioane de lei

l BT primeºte un împrumut de
102,5 milioane de euro ca sã
continue finanþãrile domeniilor
prioritare

B
anca Transilvania are în portofoliu titlu-
ri de stat în valoare de 550 milioane lei ºi
a apelat la facilitatea de credit oferitã de

Banca Naþionalã a României a declarat, ieri,
directorul general al bãncii Robert Rekkers.

“Noi apelãm, în caz de nevoie, la facilitatea
de credit oferitã de BNR, mai ales cã avem tit-
luri de stat ºi o putem face", a declarat Robert
Rekkers.

Nivelul dobânzilor de pe piaþa interbancarã
ar trebui sã scadã sãptãmâna viitoare, în con-
diþiile în care începe o nouã perioadã de con-
stituire a rezervelor obligatorii ºi se terminã
perioada plãþilor la bugetul de stat, apreciazã
directorul general al Bãncii Transilvania. În
opinia domniei sale, viitorul nivel al dobânzilor
depinde foarte mult ºi de deciziile Consiliului
de Administraþie al Bãncii Naþionale din data
de 30 octombrie.

Banca Transilvania a sesizat procurorul ge-
neral ºi Banca Naþionalã a României (BNR) în
privinþa zvonurilor care au apãrut în piaþã re-
feritoare la soliditatea bãncii, a spus joi direc-
torul general al bãncii.

Andreea Arcereanu
(continuare în pagina 6)

EVOLUTII FINANCIARE

“Rãzboiul de ºapte zile” –
aºa ar trebui consemnatã, în
istoria bancarã, sãptãmâna
care se încheie astãzi, o sãp-
tãmânã în care speculatorii
strãini au atacat leul la distru-
gere, iar Banca Naþionalã a ri-
postat prin manevre de anver-
gurã, punând la bãtaie, proba-
bil, cel puþin ºase miliarde de
euro.

Atacul asupra leului a fost
conceput în conjunctura crizei
financiare internaþionale,
dupã atacuri izbutite asupra
forintului unguresc ºi asupra
zlotului polonez.

Cu deficitul bugetar în
creºtere ºi cu un ridicat deficit
de cont curent, România le-a
apãrut speculatorilor drept
victimã sigurã, pentru câºti-
guri fabuloase ºi imediate.

Drept urmare, speculatorii
strãini au cumpãrat euro, în
cantitãþi mari, mizând pe de-
precierea leului.

Conform lui Cristian Sima,
preºedintele casei de brokeraj
WBS (el, însuºi, cunoscut spe-
culator pe pieþele bursiere),
cumpãrãrile de valutã au fost
menvrate “în margine” – o
operaþiune (legalã) care nu
obligã plata pe loc a leilor (ºi
deci nu este nevoie ca specula-
torul sã deþinã lei i , în
momentul ordinului).

Speculatorii s-au izbit, însã,
de rezistenþa Bãncii Naþionale,
aflatã într-o bunã poziþie de ri-
postã cu cele douãzeciºiºase
de miliarde de euro drept re-
zervã valutarã, care, pe deasu-
pra, pare sã fi fost pregãtitã

pentru apãrare, luând aminte
la pãþaniile vecinilor.

Mai întâi, BNR a testat piaþa
la 10 octombrie, vânzând 40 de
milioane de euro, ca sã poatã
înþelege cauza unor necorelãri
între piaþa monetarã (a

dobânzilor) ºi cea valutarã (a
paritãþii).

Dupã care, BNR a vândut
valutã masiv, inundând piaþa,
astfel ca euro sã nu se ducã la
ceruri, ceea ce ar fi îngropat.

Conform zvonurilor, BNR ar

fi aruncat pe piaþã nu mai pu-
þin de ºase miliarde de euro, în
aceastã amplã bãtãlie de apã-
rare a monedei naþionale.

Cursul valutar a coborât
drastic de la 3,94 lei, la 3,59 lei
pentru un euro. Rezultatul
este cã i-a presat pe speculato-
ri cu spatele la zid, deoarece
euro nu s-a dus în 4 lei, sau
peste, cum ei ar fi dorit-o ca
sã-ºi marcheze profiturile, ºi
i-a cocoºat cu preþul în lei pe
care trebuie sã îl plãteascã
dupã intervalul de douã zile de
la “operaþiunea de swap”, plus
dobânda zilnicã.

Aceasta ar fi prima bãtãlie
câºtigatã de BNR în “rãzboiul
de ºapte zile”.

Totuºi, speculatorii nu sunt
nici ei niºte orfani sãrmani,
fãrã tatã, fãrã mamã. Au ºi ei
vreun unchi, mai ºtiu ºi ei câte
ceva.

În definitiv, pentru operaþiu-
nea unui “swap” de un miliar-
de de euro, speculatorului nu
îi este necesarã decât o sumã
echivalentã unei sute de mii de
euro (1%). Iar Banca Naþionalã
duce o luptã inegalã, în care
raportul este de o sutã (cheltu-
iþi de BNR) pentru unu (potul
speculatorului).

MAKE
(continuare în pagina 2)

ALERT

Negocierile dintre AVAS ºi Hidrosind vor fi
reluate miercuri

Sindicaliºtii Hidrosind au pichetat ºi ieri sediile Guvernului,
PNL ºi AVAS, protestând împotriva înfiinþãrii companiei energe-
tice naþionale. Ilie Roºu, preºedintele Hidrosind (sindicatele Hi-
droelectrica), ne-a declarat cã AVAS a stabilit o nouã întâlnire cu
reprezentanþii sindicaliºtilor miercuri. Atunci vor fi discutate
propunerile Hidrosind pentru modificarea OUG de înfiinþare a
companiei. Domnul Roºu ne-a spus cã salariaþii Hidroelectrica
doresc ca societatea sã fie declaratã de interes naþional ºi ca sta-
tul sã deþinã, în permanenþã pachetul majoritar. În plus Hidro-
sind vrea ca hidrocentralele de mare putere sã intre în domeniul
public al statului, ca sã nu poatã fi privatizate. Hidrosind a soli-
citat întâlniri pe aceastã temã cu preºedintele Bãsescu ºi pre-
mierul Tãriceanu. (A.T.)

Potenþialã colaborare
energeticã cu
“Gazprom”
l Varujan Vosganian: “România
participã cu deschidere la orice
proiect energetic la care este invitatã
sã participe”

O
delegaþie a companiei ruseºti “Gaz-

prom” va veni la Bucureºti, cel mai
probabil sãptãmâna viitoare, pentru a

discuta despre o potenþialã colaborare ener-
geticã între Rusia ºi þara noastrã, a declarat,
ieri, Ioan Rusu, directorul general al “Trans-
gaz”.

Aceastã întâlnire urmeazã sã aibã loc dupã
ce, sãptãmâna trecutã, o delegaþie românã, a
purtat o serie de discuþii cu reprezentanþii “Gaz-
prom”, la Moscova, cu ocazia participãrii la o
conferinþã pe teme energetice.

Ministrul economiei ºi finanþelor, Varujan
Vosganian, a anunþat, ieri, cã, þara noastrã
va participa la orice proiect energetic la
care este invitatã, subliniind cã au existat
anumite semnale faþã de care a avut de-
schidere. Domnia sa a precizat: “România
ar putea susþine, prin reþeaua sa de gaze,
implicarea în toate proiectele energetice
care i s-ar propune”. Domnul Vosganian a
refuzat sã ofere mai multe detalii privind
discuþiile cu reprezentanþii “Gazprom”,
afirmând cã nu va da nicio declaraþie unila-
teralã pe tema implicãrii þãrii noastre în
proiectul South Stream.

Variante de cooperare energeticã
Varujan Vosganian a atras atenþia cã depen-

denþa Uniunii Europene faþã de gazul importat
va creºte, în urmãtorii 25 de ani ani, de la 50%,
cât este în prezent, la 80%, motiv pentru care
strategia þãrii noastre, ca parte a UE, este sã
atragã cât mai multe investiþii în sectorul
energetic.

ªtefania Ciocîrlan
(continuare în pagina 2)

PRIN VARIAÞIA DOBÂNZII LA CREDITE,

Bãncile îºi pot pierde clientela

U
nele bãnci au majorat
dobânzile la creditele
acordate clienþilor,

ceea ce i-a adus pe unii dintre
ei în situaþia de-a scoate din
buzunare cu pânã la 60% mai
mult faþã de rata lunarã pe
care o rambursau pânã
acum.

La creditele pentru nevoi
personale fãrã garanþie,
dobânzile au atins un maxim

de 20,34% pentru împrumu-
turile în euro, respectiv de
28% pentru împrumuturile în
lei.

Gheorghe Ciubotaru,
preºedintele Autoritãþii Naþio-
nale pentru Protecþia Consu-
matorilor(ANPC), considerã cã
majorarea dobânzilor la credi-
tele pentru persoanele fizice de
cãtre unele bãnci reprezintã o
încãlcare a legislaþiei bancare.

Conform legii 193/2000, orice
clauzã contractualã trebuie sã
fie negociatã între pãrþi, inclu-
siv decizia de a modifica
dobânda, spune domnul Gheor-
ghe Ciubotaru. Însã, bãncile
nu au dispus negocieri pentru
modificarea dobânzilor la cre-
ditele bancare.

Viviani Miricã
(continuare în pagina 2)

EDITORIAL
Cine a inventat aceste „ºedinþe comune”, nu este
important. De unde s-a inspirat „inventatorul”,
este ºtiut! Întrebarea care rãmîne fãrã rãspuns,
vorba lui Moromete, este: „Pe ce te bazezi?” Care
este, constituþional vorbind, fundamentul unor ac-
þiuni desfãºurate, pe teritoriul altui stat, de persoa-
ne, cetãþeni români, ce deþin autoritatea unor înal-
te funcþii publice ºi angajeazã deciziile Guvernului
României?

Citiþi, în pagina 2, articolul intitulat: “O uriaºã lacunã

constituþionalã”, semnat de Cornel Codiþã.

BNR ESTE OBLIGATÃ SÃ CREASCÃ DOBÂNDA DE
INTERVENÞIE

Lupta pentru stabilitatea

leului este abia la început

C
onvulsiile Ungariei din
ultimele zile reprezintã
un ultim avertisment

pentru autoritãþile noastre
monetare ºi fiscale. Supãrarea
Guvernatorului Isãrescu pe
speculatorii strãini seamãnã
tot mai mult cu mânia regelui
persan Xerxes, care a ordonat
biciuirea mãrii ca pedeapsã
pentru “îndrãzneala” acesteia
de a-i scufunda corãbiile.

Furtuna se intensificã, însã,
pentru economiile emergente
din Europa de Est, monedele
Ungariei ºi Poloniei fiind deja
îngenuncheate de vânzãrile
masive. Fondurile strãine de
investiþ i i îº i l ichideazã
portofoliile fãrã discriminare.

Dupã ce a utilizat toate me-
todele de apãrare a monedei,
Banca Naþionalã a Ungariei a
apelat miercuri la o mãsurã de

urgenþã, prin creºtere
dobânzii de intervenþie cu 3
puncte procentuale, pânã la
11,5%. Forintul s-a apreciat
doar pentru scurt timp ºi a re-
venit în jurul pragului de 280
HUF/EUR, pentru ca ieri sã
treacã de 285 HUF/EUR.

Dupã creºterea dobânzii,
autoritãþile ungare au fãcut
bãncilor o propunere pe care
acestea nu au fost în mãsurã
sã o refuze. Primul ministru
ungar a declarat cã, în absen-
þa unui acord, s-ar fi adoptat
o lege prin care bãncile sunt
obligate sã susþinã debitorii
care au contractat credite în
valutã. Datornicii pot opta
acum pentru extinderea du-
ratei creditelor sau pentru
transformarea acestora în
moneda naþionalã, dacã au
fost acordate în franci elveþie-

ni. Riscul valutar se transfe-
rã, astfel, de la clienþi la bãn-
ci, dar presiunea asupra mo-
nedei naþionale va rãmâne,
deoarece bãncile trebuie
sã-ºi refinanþeze expunerile,
în special cele pe francul elve-
þian ºi euro. Clienþii care se
aflã în imposibilitatea achitã-
rii ratelor pot cere reducerea
sau suspendarea plãþilor
pentru o anumitã perioadã,
conform ºtirilor din presa fi-
nanciarã ungarã.

Dintr-un condei, autoritãþile
ungare au creat o confuzie ºi
mai mare în sistemul bancar,
tocmai într-o perioadã marca-
tã de retrageri masive a inve-
stiþiilor strãine de pe pieþele
emergente.

Cãlin Rechea
(continuare în pagina 2)

Calendarul
ultimelor trei
sãptãmâni
8 octombrie – Nicolaie Cintezã, di-
rectorul Direcþiei de Supraveghere
din cadrul BNR a declarat cã nicio
bancã din sistemul bancar rom-
ânesc, nu prezintã, probleme de li-
chiditate -dobânzile interbancare:
13,40%/14,62%
10 octombrie - BNR intervine în mod
direct pe piaþa valutarã prin vânzarea
a aproximativ 40 milioane de euro
pentru înþelegerea unor necorelãri
între datele statistice de pe pieþele
monetarã ºi valutarã ºi cotaþiile exi-
stente pe aceste pieþe. (Datele stati-
stice de pe piaþa monetarã aratã cã
dobânzile s-au menþinut la nivel înalt
cu toate cã existã un exces de lichi-
ditate) - dobânzile interbancare
14,57%/16,01%
20 octombrie - Guvernatorul BNR
declarã cã situaþia de pe piaþa mone-
tarã reprezentã disfuncþionalitãþi
temporare
- BNR oferã credit lombard în valoare
de douã miliarde de lei pentru a com-
pensa lipsa de lichiditate - dobânzile
interbancare 15,99%/56,05%
21, 22 octombrie - BNR a mai supli-
mentat lichiditatea cu 4 miliarde de
lei prin intermediul creditelor lom-
bard - dobânzile interbancare
marþi, 21 oct: 15,21%/53,28% -
dobânzile interbancare miercuri, 22
octombrie: 18,89% / 57%
23 octombrie - ROBOR modificare
- dobânzile interbancare:
14%/27,81%

Dobânzile pe piaþa interbacarã s-au redus la jumãtate

Dobânzile de pe piaþa interbancarã au scãzut
vertiginos ieri pânã la un nivel de 14% pentru
depozite la alte bãnci respectiv 27,81% la
împrumuturile pentru o zi, potrivit informaþii-
lor BNR. În ultimele douã sãptãmâni ele au
atins niveluri foarte ridicate, dobânzile medii
depãºind nivelul de 50%.

Nicolaie Alexandru Chidesciuc, senior econo-

mist al ING, susþine cã reducerea dobânzilor a
avut loc în urma declaraþiilor recente ale gu-
vernatorului potrivit cãrora nu existã lipsã de
lichiditate în piaþã, iar dobânzile de pe piaþa
monetarã nu mai reflectã decât cel mult par-
þial realitãþile pieþei.(Andreea Arãboaei)

(continuare ]n pagina 2)

Franþa va avea “fond de intervenþie publicã”

Franþa va pune bazele unui fond suveran de investiþii pentru a
interveni în favoarea companiilor de importanþã strategicã aflate
în dificultate financiarã, a anunþat, ieri, preºedintele Franþei, Ni-
colas Sarkozy. Potrivit spuselor sale, este vorba despre un fond
public care va interveni masiv atunci când o companie de interes
strategic va avea nevoie de capital, indiferent facã societatea este
mare sau micã. Sarkozy, care numeºte acest instrument “fond
de intervenþie publicã”, a precizat: “Voi cere Parlamentului sã
adopte în regim de urgenþã aceste mãsuri”.

ªeful statului francez a mai spus: “Criza actualã este una
structuralã ºi nu o parantezã care se va închide în scurt timp. Ni-
mic nu va mai fi ca înainte. Nu vom mai putea guverna lumea cu
instrumentele ºi ideile din trecut”.

Fondul francez ce urmeazã sã fie înfiinþat va fi administrat de
banca de stat “Caisse des Depots et Consignations”.

În opinia lui Sarkozy, toate statele din Europa ar trebui sã ur-
meze strategia sa de intervenþie. “Dacã situaþia se va deteriora în
continuare, atunci va trebui sã apelãm la o iniþiativã comunã
puternicã”.

Pe de altã parte, preºedintele francez a anunþat relaxarea po-
verii fiscale pentru noile investiþii realizate în Franþa, prin inter-
mediul scutirii, pânã în 2010, de taxa profesionalã care alimen-
teazã bugetul comunitãþilor locale. (Alina Vasiescu)

Când cresc exagerat BNR poate suspenda
publicarea dobânzilor ROBID/ROBOR
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