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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (28.10.)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI sept. 2008 0,4%

• BT Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,3 RON

• FDI Zepter Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . 9,2305 RON

• Pioneer Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . 38,3483 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 18,5 RON

• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,19 RON

• AI Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16,25 RON

• AI Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 56,06 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,263 RON

• Vanguard Protector . . . . . . . . . . . . . . 25,6497 RON

• BCR Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,04 RON

• BCR Europa Conservator . . . . . . . . . 10377,57 RON

• FDI Prime Speed Capital . . . . . . . . . . . 9,6073 RON

• FDI Carpatica Stock . . . . . . . . . . . . . . . 7,6897 RON

• FDI Zepter Actiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,6328 RON

• OTP AvantisRO (27.10.) . . . . . . . . . . . . . . 5,96 RON

• F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . . . . . . 2,4725 RON

• BT Maxim . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,04 RON

• BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,49 RON

• FON . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 29,9553 RON

• AI Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,0395 RON

• Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,2434 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,8731 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,8366 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,4275 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 38,76 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,11 RON

• BCR Europa Avansat . . . . . . . . . . . . . . 8829,2 RON

• Omnitrust (fost FCEx) . . . . . . . . . . . . . . 2,3809 RON

• FDI Prime Capital . . . . . . . . . . . . . . . . 10,0884 RON

• FDI Carpatica Global . . . . . . . . . . . . . . 9,4261 RON

• FDI Zepter Mixt . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,6012 RON

• OTP BalansisRO (27.10.) . . . . . . . . . . . . . 7,98 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,68 RON

• AI Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,83 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,28 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,0285 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 21,3978 RON

• BT Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,05 RON

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 99,8 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . . 5,9015 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,86 RON

• KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,3744 RON

• BCR Europa Mixt . . . . . . . . . . . . . . . . 9877,62 RON

• OTP ComodisRO (27.10.) . . . . . . . . . . . . 10,41 RON

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 24,26 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 11,8904 RON

• BCR Monetar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,93 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 (27.10.2008)
• Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,6869 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,9607 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (27.10.2008)
• BET: 2.596,30 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -7,84%

• BET-C: 1.949,42 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -8,28%

• BET-Fi: 10.012,26 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -9,81%

• ROTX: 6067,73 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -6,66%

• BET-XT: 243,66 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -7,97%

• BET-NG: 303,03 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -10,95%

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (27.10.2008)
• Dolar: C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,90 RON

• V – Adriatica . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,00 RON

• EURO

• C – Picus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,67 RON

• V – Maan. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,72 RON

Standard & Poor’s a
redus ratingul þãrii
noastre

CNP estimeazã o creºtere
economicã de 9,1%, în 2008

C
reºterea economicã a
þãrii noastre va fi de
9,1% anul acesta ºi de

6% în 2009, potrivit ultimelor
estimãri ale Comisiei Naþiona-
le de Prognozã (CNP). Sectorul
serviciilor va ajuta cel mai
mult la creºterea produsului
intern brut, contribuþia ace-
stuia fiind de 3,4 puncte pro-
centuale. Dupã regresul de
anul trecut, sectorul agricul-
turã va creºte cu 15,2% anul
acesta contribuind cu un
punct procentual la avansul
PIB – ului.

CNP apreciazã cã PIB-ul no-
minal se va majora la 505 mi-
liarde lei, de la 404,7 miliarde
lei în 2007. În urmãtorii trei
ani produsul intern brut îºi va
tempera creºterea de la 6,3%
în 2010, la 6% în 2012 ºi 2013,

mai precizeazã CNP.
La sfârºitul acestui an defi-

citul comercial se va cifra la
23,850 miliarde de euro repre-
zentând 17,3% din produsul
intern brut.

În urmãtorii ani deficitul va
continua sã creascã dar pon-
derea lui în produsul intern
brut se va reduce treptat la
10% în 2013, potrivit CNP. Se
pare cã începând din acest an
ritmul de creºtere al exporturi-
lor îl va depãºi pe cel al expor-
turilor, estimeazã CNP.

Valoarea exporturilor se va
cifra la 34,850 miliarde de
euro la sfârºitul acestui an,
fiind cu circa 18% mai mare
faþã de cea de anul trecut, în
timp ce importurile vor atinge
un nivel de 58,7 miliarde de
euro pânã la finele anului, cu

14,4% mai mult faþã de finele
anului trecut.

Ca valoare, noua prognozã
pentru deficitul de cont curent
din acest an este de 18,13 mi-
liarde euro, cu 540 milioane
euro sub nivelul estimat
anterior.

Potrivit CNP, ponderea defi-
citului de cont curent ca pro-
cent din PIB va scãdea pe fon-
dul avansului exporturilor de
bunuri ºi servicii ºi al încetini-
rii creºterii importurilor.

La sfârºitul anului 2013 defi-
citul extern va reprezenta 7,5%
din produsul intern brut dupã
ce în 2007 a reprezentat 14%
din PIB. Dupã primele opt luni
deficitul de cont curent al þãrii
noastre avea un nivel de
10,006 miliarde euro de la
9,853 miliarde euro în acelaºi
interval din 2007, potrivit date-
lor publicate de Banca Naþio-
nalã a României. Estimãrile
Comisiei Naþionale de Prognozã
indicã un nivel al inflaþiei de
6% peste prognoza anterioarã
de 5,8%. Cea mai recentã pro-
gnozã a Bãncii Naþionale a
României (BNR)estimeazã o in-
flaþie de 6,6% la sfârºitul aces-
tui an, cu 0,6 puncte procen-
tuale în plus faþã de estimarea
anterioarã. În anii urmãtori in-
flaþia va înregistra un trend de-
scendent, atingând un nivel
minim de 2,32% în 2013, potri-
vit Comisiei Naþionale de Pro-
gnozã. CNP a modificat esti-
marea privind inflaþia pentru
finalul anului viitor, de la 4% la
4,5%. (Andreea Arcereanu)

EVOLUTII FINANCIARE

A
genþia de evaluare
financiarã “Stan-
dard & Poor’s” a
anunþat ieri redu-
cerea ratingului

þãrii noastre pe seama datoriei
mari ºi în urcare a sectorului
privat ºi a dependenþei de sur-
se de finanþare strãine din ce
în ce mai nesigure. Reprezen-
tanþii au adãugat cã autoritã-
þile au sunt preocupate de ale-
gerile generale care urmeazã,
mai puþin de provocãrile eco-
nomice ale þãrii.

S&P a redus ratingul pentru
împrumuturile în valutã, de la
“BBB-/A-3" la ”BB+/B", ºi
pentru creditele în lei pe ter-
men lung, la “BBB-”, ca urma-
re a riscurilor legate de finan-
þare. În schimb, agenþia a
menþinut ratingul “A-3" pen-
tru împrumuturile în lei pe ter-
men scurt. Calificativul pen-
tru transfer ºi convertibilitate
a fost coborât însã la ”BBB+",
de la “A-”.

În opinia lui Dan Bucºa,
economist ºef al Bancpost,
problema reducerii ratigului
de la “BBB-” la “BB+” pe ter-
men lung, o constituie dife-
renþa de dobânzi pe care þara
noastrã o va suporta. Noile
dobânzi vor fi suportate la toa-
te instrumentele financiare,
de la titlurile de stat emise în

lei sau euro, la finanþãrile pe
care le va accesa o bancã din
þara noastrã de la cele din
strãinãtate.

Domnia sa a mai adãugat
cã reducerea ratingului de
“investment” (rating investi-

þie) la rating “junk” (non-in-
vestiþie) “alungã” fondurile
(cele de pensii de exemplu)
care doreau sã investeascã la
noi în þarã, întrucât ratingul
nostru este prea scãzut
acum.

“Era de aºteptat cã ratingul
se va reduce, puteam doar
spera sã se fi amânat acest lu-
cru”, a adãugat economistul
Bancpost.

Florin Pogonaru preºedinte-
le Asociaþiei Oamenilor de Afa-
ceri din România apreciazã cã
scãderea ratingului ne afecte-
azã întrucât investitorii strãini
iau în considerare calificative-
le agenþiilor de rating.

Pe de altã parte scãderea ra-
tingului este preþul plãtit
într-un an electoral în care po-
liticienii creeazã aºteptãri cu
privire la viitoarele majorãri
salariale, care înseamnã viito-
are deficite, apreciazã Florin
Pogonaru. Atât domnia sa cât
ºi secretarul general al AOAR
Cristian Pârvan atrag atenþia
totuºi cã credibilitatea agenþii-
lor de rating a scãzut dupã ce
nu au reuºit sã previzioneze
criza financiarã internaþiona-
lã.

S&P coborâse în noiembrie
2007 perspectiva ratingului
României de la “stabilã” la “ne-
gativã”, motivându-ºi decizia
prin adâncirea dezechilibrelor
externe, pe fondul adâncirii
turbulenþelor pe pieþele inter-
naþionale de credit.

Andreea Arcereanu,
Andreea Arãboaei

Bursa a suspendat, din nou,
tranzacþiile
l BET-FI pierduse 13%, în mai puþin de o orã

Tranzacþiile la Bursa de Va-
lori Bucureºti au fost suspen-
date, din nou, în cursul zilei de
ieri, pentru 30 de minute,
dupã ce indicele BET-FI pier-
duse 13%, în mai puþin de o
orã, iar indicele BET scãzuse
cu 9%. Oprirea ºedinþei a avut
loc la ora 10 ºi 38 de minute,
iar reluarea operaþiunilor bur-
siere s-a fãcut la ora 11 ºi 25
de minute, dupã un interval de
15 minute de predeschidere.

Conducerea BVB a declarat,
prin intermediul unui comuni-
cat de presã, cã decizia de sus-
pendare a fost luatã în vederea
menþinerii unei pieþe ordona-
te, transparente ºi echitabile,
la fel ca ºi în cazul suspendãrii
de la sfârºitul sãptãmânii
trecute.

Dupã reluarea tranzacþiilor,
scãderile nu s-au temperat
foarte mult, Bursa de la Bucu-
reºti urmând acelaºi trend ca
ºi pieþele internaþionale. La
sfârºitul ºedinþei, indicele BET
a consemnat o pierdere de
7,84% la 2.596,30 puncte, în
timp ce indicele societãþilor de
investiþii financiare, BET-FI, a
scãzut cu 9,81%, pânã la
10.012,26 puncte.

Valoarea tranzacþiilor reali-
zate ieri s-a ridicat la 21,5 mi-
lioane lei (5,83 milioane euro).
Cele mai lichide titluri din pia-
þã au fost “BRD – Groupe So-
ciété Générale” (simbol BRD),
SIF “Oltenia” (simbol SIF5) ºi
“Petrom” (simbol SNP).

Ana Sãbiescu

ALERT

RBS s-ar putea confrunta cu alte
deprecieri de active

“Royal Bank of Scotland Gro-
up” Plc (RBS) ar putea anunþa,
sãptãmâna aceasta, o nouã de-
preciere a activelor sale, ca ur-
mare a agravãrii crizei financia-
re, estimeazã analiºtii, anti-
cipând cã este vorba despre 1-3
miliarde de lire sterline. Depre-
cierea ar urma recalculãrii valo-
rii activelor riscante.

RBS a pierdut 5,9 miliarde
de lire sterline din capitalizare
în urma unei operaþiuni simi-
lare, în prima jumãtate a
anului.

Totodatã, analiºtii aºteaptã

ca banca sã lanseze, vineri, un
program de majorare a capita-
lului, în valoare de 15 miliarde
de lire sterline, printr-o emi-
siune de titluri. Acþionarii RBS
vor avea prioritate la achiziþio-
narea acestora, iar titlurile
nevândute vor fi cumpãrate de
guvern.

“Activele bãncii vor pierde
6,8 miliarde de lire sterline din
valoare în semestrul al doilea,
incluzând pierderile din secto-
rul creditãrii comerciale”, con-
siderã Sandy Chen, analist la
“Panmure”.

Specialiºtii companiei de
consultanþã “Keefe, Bruyette
& Woods” au estimat o reeva-
luare în scãdere cu douã mi-
liarde lire sterline, cei de la
“Cazenove” – cu trei miliarde
de lire, iar compania “Fox-Pitt
Kelton” - cu un miliard de lire.

Pierderile vor fi înregistrate
mai ales de portofoliul de cre-
dite structurate, care includ
instrumente financiare ce au
legãturã cu piaþa ipotecarã
americanã.

V. Ribana

PAGINA 3 – PIAÞA DE CAPITAL
ü Tranzacþie de un milion de euro cu 20% din “Tunele” Braºov
üCâºtig de 1,19% la investiþia în acþiuni “Vae Apcarom”
ü Începe oferta publicã de preluare a “Sembraz” Sibiu de SIF Tran-

silvania
ü Petrom ieftineºte benzina cu zece bani pe litru ºi motorina cu

ºapte bani

PAGINA 7 – SOCIETÃÞI EMITENTE
ü AVAS vrea sã privatizeze Societatea Naþionalã a Sãrii, dupã vânza-

rea unor active profitabile
üNNDKP a recuperat prejudiciul “Remar” Paºcani la Curtea Inter-

naþionalã de Arbitraj de la Paris

PAGINA 8 – VITRINA FIRMELOR
ü “Aero Vodochody” discutã preluarea “IAR” sãptãmâna viitoare
ü “General Lux” vrea sã dezvolte în parteneriat un parc logistic, inve-

stiþie de 28-30 milioane euro

Injecþie de 3,5 miliarde de euro în
“KBC Group”

Statul belgian va injecta 3,5
miliarde de euro (4,3 miliarde
de dolari) în “KBC Group” NV,
cea mai mare bancã ºi compa-
nie de asigurãri din Belgia,
pentru a sprijini instituþia ale
cãrei acþiuni scad de mai
multe sãptãmâni.

“KBC va emite acþiuni prefe-
renþiale în valoare de 3,5 mi-
liarde de euro în favoarea sta-
tului belgian, urmând modelul
operaþiunilor similare derulate
la nivel mondial”, a anunþat
grupul bancar. KBC precizea-
zã cã, în urma injecþiei de capi-
tal, “nu va avea loc o diluare
pentru acþionariatul existent,
iar statul belgian nu va benefi-
cia de vreun drept de vot”.
Însã, statul belgian va avea doi
reprezentanþi în Consiliul de

Administraþie al KBC.
KBC a decis sã nu plãteascã

dividende pentru 2008.
“KBC Group” vrea sã utilize-

ze 2,25 miliarde de euro pen-
tru consolidarea activitãþii
sale bancare ºi 1,25 de miliar-
de pentru activitatea diviziei

de asigurãri. Oficialii KBC dau
asigurãri cã grupul nu se con-
fruntã cu probleme de
lichiditate sau solvabilitate.

În România, grupul KBC
este prezent prin societatea de
brokeraj “KBC Securities”.
KBC obþine aproape o treime
din profitul sãu în Ungaria, Po-
lonia, Slovacia, Rusia, Serbia,
Bulgaria ºi România, unde are
divizii bancare, de brokeraj
sau de asigurãri. KBC deþine
“Ceskoslovenska Obchodni
Banka” AS, cea mai mare ban-
cã din Cehia – dupã valoarea
activelor, ºi 30% din “Nova
Ljubljanska Banka” d.d., cel
mai mare creditor din Slove-
nia.

Alina Vasiescu

EDITORIAL
Nu se poate spune cã politicienii români nu sunt inven-
tivi. ªtiinþa politicã a cunoscut pânã acum douã tipu-
ri mari de republicã: prezidenþialã ºi parlamentarã.
Actualul Prim-ministru ne propune acum o nouã for-
mulã politicã: republica guvernamentalã. Aici ºeful
Guvernului iniþiazã legi, asigurã votarea lor, suspen-
dã aplicarea acestora dacã nu îi convin, decide com-
poziþia Cabinetului ºi modificã Bugetul dupã plac.

Citiþi, în pagina 2, articolul intitulat “Republica guver-

namentalã”, semnat de Cãtãlin Avramescu.

Dealerii: “Dobânzile
interbancare nu reflectã
situaþia din piaþã”

Dobânzile pe piaþa monetarã
se menþin în continuare la ni-
veluri de 14% pentru depozite-
le atrase, respectiv 18% la
împrumuturile acordate pen-
tru o zi, informeazã dealerii.
Acestea se menþin peste nive-
lul dobânzii de politicã mone-
tarã de 10,25%, cererea de li-
chiditate rãmânând, în conti-
nuare, ridicatã.

Dealeri i apreciazã cã
dobânzile interbancare afiºate
nu reflectã situaþia din piaþã,
bãncile fiind încã “speriate” de
atitudinea Bãncii Naþionale.
BNR le-a cerut explicaþii acelor
bãnci care aveau cotaþii foarte
ridicate (peste 90% la plasa-
mentele pentru o zi), în condi-
þiile în care acestea puteau ob-
þine lichiditate de la BNR prin
creditele lombard la o dobândã
de 14,25%, în schimbul titluri-
lor de stat.

Ei ne-au mai informat cã
existã bãnci care apeleazã la
facilitatea lombard oferitã de
BNR, mai exact cele care deþin
titluri de stat, în timp ce bãn-

cile care nu au în portofoliul
lor aceste titluri sunt nevoite
sã accepte dobânzile ridicate
din piaþã.

Se pare cã noul regulament
al BNR nu a fost pus în apli-
care, mai precizeazã dealerii,
din moment ce dobânzile
afiºate depãºesc marja de 25%
între facilitatea de credit oferi-
tã de BNR ºi dobânzile existen-
te în piaþã. Potrivit noului re-
gulament, în cazul în care ni-
velul ratei dobânzii ROBOR
depãºeºte cu mai mult de 25%
nivelul dobânzii pentru facili-
tatea de credit a BNR, aceasta
poate suspenda temporar pu-
blicarea indici lor
ROBID/ROBOR calculaþi pe
baza cotaþiilor bãncilor parti-
cipante. Indicii vor fi publica-
þi la nivelul ratei dobânzii
pentru facilitatea oferitã de
BNR - 6,25% pentru depozit,
respectiv 14,25% pentru cre-
dit.

Andreea Arãboaei
(continuare în pagina 8)

Scãderea ratingului þãrii noastre, preþul plãtit într-un an electoral!


