
Y pag1 sus ziar_bursâC pag1 sus ziar_bursa M pag1 sus ziar_bursa Y pag1 sus ziar_bursa

K pag1 jos ziar_bursaC pag1 jos ziar_bursa M pag1 jos ziar_bursa Y pag1 jos ziar_bursa

VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (29.10.)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI sept. 2008 0,4%

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

• FDI Zepter Obligatiuni . . . . . . . . . . . . . . 9,2326 RON

• Pioneer Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . 38,4994 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 18,58 RON

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

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

• AI Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 56,07 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,2651 RON

• Vanguard Protector (28.10.) . . . . . . . . 25,6497 RON

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

• BCR Europa Conservator . . . . . . . . . . . 10385 RON

• FDI Prime Speed Capital . . . . . . . . . . . 9,5542 RON

• FDI Carpatica Stock . . . . . . . . . . . . . . . 7,6905 RON

• FDI Zepter Actiuni . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,623 RON

• OTP AvantisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,52 RON

• F.D.I. Investica Altius . . . . . . . . . . . . . . . 2,494 RON

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

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

• FON (28.10.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 29,9553 RON

• AI Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,0355 RON

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

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,867 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,1589 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,4244 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 38,77 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,1 RON

• BCR Europa Avansat . . . . . . . . . . . . . 8804,39 RON

• Omnitrust (fost FCEx) . . . . . . . . . . . . . . 2,3774 RON

• FDI Prime Capital . . . . . . . . . . . . . . . . 10,0937 RON

• FDI Carpatica Global . . . . . . . . . . . . . . 9,4278 RON

• FDI Zepter Mixt . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,6028 RON

• OTP BalansisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,75 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,71 RON

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

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

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,0269 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 21,3933 RON

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

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 99,77 RON

• FDI Bancpost Active Balanced (28.10.) . 5,9015 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,85 RON

• KD Optimus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,3725 RON

• BCR Europa Mixt . . . . . . . . . . . . . . . . 9867,31 RON

• OTP ComodisRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,42 RON

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

• FDI Bancpost Plus (28.10.) . . . . . . . . . 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 (28.10.2008)
• Euro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,7370 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,9954 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (28.10.2008)
• BET: 2.733,43 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,28%

• BET-C: 2.046,60 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,99%

• BET-Fi: 10.754,80 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,42%

• ROTX: 6313,09 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,04%

• BET-XT: 257,02 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,48%

• BET-NG: 329,21 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,64%

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (28.10.2008)
• Dolar: C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,95 RON

• V – Picus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,02 RON

• EURO

• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,70 RON

• V – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,79 RON

Sã nu ne tragem singuri
scaunul de sub noi

(Interviu cu domnul Sebastian Vlãdescu, fost ministru de Finanþe)

Evoluþia bursei, fãrã legãturã cu scãderea
ratingului
l Corelarea cu pieþele internaþionale a dus la aprecieri semnificative; lIndicele BET-FI a câºtigat,

ieri, 7,42%, urcând la 10.754,80 puncte

Piaþa de capital autohtonã a
rãmas, ieri, insensibilã la ºti-
rea privind scãderea ratingu-
lui þãrii noastre de cãtre agen-
þia de evaluare “Standard &
Poor’s”, urmând îndeaproape
evoluþia burselor asiatice ºi
americane.

Analiºtii subliniazã cã, în
mod normal, o astfel de ºtire ar
fi provocat scãderi masive pe
piaþa de capital ºi atrag atenþia
cã efectele reducerii ratingului
de þarã s-ar putea contura mai
vizibil în viitor.

Alexandru Gavrilã, ºeful de-
partamentului de analizã de la
societatea de brokeraj “Romin-
trade”, ne-a precizat cã, în acest
moment, ºtirile care vizeazã ex-
clusiv România trec în plan se-

cund, Bursa de Valori autohto-
nã racordându-se la evoluþia
burselor din Asia ºi Statele Uni-
te. Domnia sa ne-a precizat:
“Corecþia ratingului de þarã este
severã ºi ne trece într-o zonã
care nu recomandã investiþiile
în România. Totuºi, o astfel de
ºtire negativã a fost, oarecum,

estompatã datoritã revenirii pie-
þelor dezvoltate. Deocamdatã,
nu s-a vãzut o influenþã a co-
borârii ratingului pe bursã, dar
trebuie sã fim atenþi la ce se va
întâmpla în continuare.”

Pe fondul unei volatilitãþi ex-
treme, indicele BET-FI, al celor
cinci societãþi de investiþii fi-

nanciare, a câºtigat, ieri,
7,42%, urcând la 10.754,80
puncte, dupã ce, luni, scãzuse
cu 9,81%, la 10.012,26 pun-
cte. Indicele compozit al pieþei,
BET-C, s-a apreciat cu 4,99%,
la 2.046,60 puncte, deºi, cu o
zi în urmã, se depreciase cu
8,28%, la 1.949,42 puncte.

Alexandru Cristescu, broker
la “Piraeus Securities”, a subli-
niat cã, în contextul actual,
scãderea ratingului de cãtre
S&P’s nu a avut mari influenþe
pe piaþa noastrã de capital, do-
vadã stând creºterile mari
consemnate la BVB în prima
parte a zilei de ieri.

ªtefania Ciocîrlan

(continuare în pagina 3)

EVOLUTII FINANCIARE

Reporter: Stimate domn Se-
bastian Vlãdescu, care este
opinia dumneavoastrã referi-
toare la criza economicã mon-

dialã ºi implicaþiile pe piaþa
româneascã?

Sebastian Vlãdescu: Sun-
tem într-o etapã extrem de in-
teresantã a vieþii noastre, în
care foarte multe lucruri la ni-
vel conceptual, la nivel filozo-
fic, vor trebui regândite, prin-
tre care ºi sistemele econo-
mice. Pentru cã este clar cã a
existat un faliment al comu-
nismului, dar este la fel de clar

cã un capitalism, în care lãco-
mia este lãsatã sã exacerbeze,
se dovedeºte pânã la urmã ne-
funcþional.

Începutul a fost criza secto-
rului financiar american, de-
terminatã de o expunere exce-
sivã în zona instrumentelor fi-
nanciare incerte. De fapt, a
fost o piaþã care s-a construit,
s-a autoalimentat ºi a funcþio-
nat mai mult sau mai puþin

ruptã de economia naturalã,
pânã în momentul în care pri-
mul a zis: ”Aoleu, dar împãra-
tul este dezbrãcat!”, toatã lu-
mea s-a speriat, a vãzut cã, de
fapt, împãratul era dezbrãcat,
cã randamentele nu aveau ni-
ciun fel de suport, cã-ºi
vindeau între ei produse fãrã
niciun sens.

Reporter: Ce se întâmplã
acum cu România?

Sebastian Vlãdescu: Tot ce
se întâmplã pe piaþa financia-
rã, în sistemul interbancar
autohton în momentul de faþã,
nu are legãturã cu raþionalita-
tea ºi nu are legãturã cu cifrele
efective. Þinând cont ºi de
emoþia faþã de angajarea de
credite, nivelul de lichiditate în
sistem este suficient pentru ca
sistemul sã funcþioneze ºi nu
la dobânzile la care funcþio-
neazã. Existã un grad de incer-
titutine, de nesiguranþã faþã
de ceea ce se întâmplã cu insti-
tuþiile bancare nu neapãrat în
România, ci mai ales din strãi-
nãtate.

Opinia mea este cã sistemul
bancar din România chiar nu
are nicio problemã în momentul
de faþã. Nu existã o bancã im-
portantã, cel puþin în primele
10-15 bãnci care deþin peste
80% din sistem, care sã aibã în
momentul de faþã vreo proble-
mã realã de lichiditãþi, de profi-
tabilitate, de expunere la risc.

Existã o mare problemã de
neîncredere, instituþiile ban-
care îºi reduc limitele de expu-
nere faþã de alte instituþii ban-
care pur ºi simplu pentru cã
nu ºtiu ce se va întîmpla mâine
cu o bancã sau alta.

Ancuþa Stanciu

(continuare în pagina 2)

Tãriceanu promite
profesorilor salarii mari
de la... 1 aprilie!

Guvernul a decis sã amâne majorarea cu 50% a salariilor ca-
drelor didactice pânã la data de 1 aprilie 2009, în ciuda tuturor
ameninþãrilor venite din partea Parlamentul, preºedinþiei ºi, nu
în ultimul rând, al sindicatelor.

Dupã ce premierul Cãlin Popescu Tãriceanu a susþinut, ieri,
cã majorãrile salariale de 50% în sectorul public reprezintã o
mãsurã „iresponsabilã”, chiar „criminalã”, Cabinetul sãu, reunit
în ºedinþã de Guvern, urmeazã sã adopte o ordonanþã de urgenþã
care va lãsa moºtenire cererile salariale ale profesorilor urmãto-
rului Guvern. Mai exact, pentru data de 1 aprilie, ziua
Pãcãlelilor.

Premierul a precizat, la finalul ºedinþei, cã Executivul va majo-
ra, totuºi, salariile profesorilor, dar „în trepte”, conform unui ca-
ledar stabilit de Guvern cu partea sindicalã.

ªi nici data de 1 aprilie 2009 nu reprezintã o garanþie certã
datã de Executiv, pentru cadrele didactice, dupã cum susþine
ministrul Muncii, Mariana Câmpeanu. Domnia sa a subliniat cã
Guvernul va condiþiona majorarea salariilor cadrelor didactice
de realizarea reformei ºi de o nouã lege a salarizãrii bugetarilor.

Câmpeanu a afirmat, citatã de Newsin, cã decizia Guvernului
ar urma sã se aplice astfel încât profesorii sã primeascã salarii
sporite cu 50%, dar din luna mai. Cu toate cã Guvernul a apro-
bat bugetul de stat pe anul viitor, iar Educaþia va primi 6% din
PIB, sindicatele nu vor sã aºtepte majorarea salarialã din primã-
vara anului viitor ºi anunþã cã vor intra în grevã generalã.

Aurel Cornea, preºedintele Federaþiei Sindicatelor Libere din
Învãþãmânt (FSLI), a anunþat cã organizaþia sa va recurge la for-
me extreme de protest, inclusiv la greva generalã.

„Mãsura adoptatã demonstreazã cã Executivul nu a alocat
educaþiei ºase la sutã din PIB, cifrele fiind doar pe hârtie, iar în
realitate nu sunt bani nici pentru plata salariilor pânã la
sfârºitul anului”, a susþinut Cornea.

La rândul sãu, Marius Nistor, preºedintele executiv al Federa-
þiei Sindicale Spiru Haret, a subliniat cã sindicaliºtii sunt pregã-
tiþi ca, de luni, sã intre în grevã generalã.

ªi Federaþia Alma Mater a anunþat cã nu acceptã decizia Exe-
cutivului ºi cã va declanºa greva generalã în învãþãmântul supe-
rior.

Sindicaliºtii din învãþãmânt sunt deciºi sã taxeze guvernarea
ºi la urne, acolo unde doare cel mai tare, printr-un vot de blam
dat PNL. (C.D.)

ALERT

PROGNOZA 2009

Construcþiile, ritm la
jumãtate

În proiecþia principalilor indi-
catori macroeconomici pentru
perioada 2008 – 2013, Comisia
Naþionalã de Prognozã (CNP)
estimeazã o creºtere de 12,8% a
sectorului de construcþii în
2009 faþã de 2008. Pentru finele
acestui an, creºterea estimatã
este de 28,8%, de unde rezultã
cã, anul viitor, ritmul de
creºtere al construcþiilor se
înjumãtãþeºte.

Laurenþiu Plosceanu,
preºedintele Asociaþiei Româ-
ne a Antreprenorilor de Cons-
trucþii (ARACO), ne-a declarat
cã nu comenteazã prognoza
CNP ºi considerã cã orice sce-
narii privind evoluþia sunt pre-
mature la aceastã datã. Dom-
nia sa ne-a spus cã evoluþia
sectorului de construcþii de-
pinde de efectele crizei finan-
ciare internaþionale, de chel-
tuielile bugetare cu investiþiile
în contextul scandalului pe
marginea salariilor bugetari-
lor, precum ºi de valoarea fon-
durilor europene accesate în
2008 cu execuþie în 2009. Lau-
renþiu Plosceanu a adãugat cã,
pentru 2008, estimeazã,
într-adevãr, o creºtere de circa
30% a sectorului construcþii-
lor. Blocajul pieþei imobiliare a
fost compensat, în acest an, de
fondurile pentru infrastructu-
rã.

Ion Ghizdeanu, preºedintele
CNP, ne-a declarat cã progno-
za a luat în calcul efectele de
bazã dupã doi ani cu un ritm
de creºtere al sectorului de cir-

ca 30%.
Practic, procentul de

creºtere estimat pentru anul
viitor este puþin mai mare
decât media înregistratã în
2005, înainte ca ramura de
construcþii sã fie impulsiona-
tã, începând cu 2006, de
boom-ul pieþei imobiliare ºi de
un volum suplimentar de inve-
stiþii în infrastructurã.

Domnia sa susþine: „Se cu-
nosc investiþiile în infrastruc-
turã de anul viitor, precum ºi
ritmul mediu de creºtere al lo-
cuinþelor populaþiei. În plus,
sectorul imobiliar are o ponde-
re micã în cel al construcþiilor,
de circa 10-15%, astfel cã un
recul pe acest segment nu poa-
te influenþa foarte mult piaþa.
Este un ritm mediu de creºtere
dupã majorãrile extraordinare
înregistrate de sector în 2007
ºi 2008”.

Potrivit prognozei CNP, rit-
mul de creºtere al sectorului în
perioada 2010 – 2013 va scã-
dea de la 12,3% la 8,9%.

Alina Toma Vereha

EDITORIAL
România nu are nici instrumentele de monitorizare a

economiei ºi nici experienþa managerialã pentru a

aborda crizele în mod activ. Nu avem o codificare

culturalã a unor asemenea experienþe, nu avem sedi-

mentarea conceptualã ºi comportamentalã care sã

ne ofere soluþii la momentul oportun. Avem, în

schimb, o îndelungatã „tradiþie” a improvizaþiei deci-

zionale ºi a rectivitãþii întîrziate. Avem un discurs de

acum clasicizat, îndelung exersat, al politicii ºi al

„formatorilor de opinie” îmbibat de auto-victimizare ºi auto-compãtimire.

Citiþi, în pagina 2, articolul intitulat “Jurnal din vre-

mea recesiunii”, semnat de Cornel Codiþã.

FMI: Majorarea
salariilor în
învãþãmânt -
0,75% din PIB
impact asupra
bugetului 2009

Fondul Monetar Internaþio-
nal (FMI) dezminte zvonurile
apãrute în presã cum cã existã
discuþii cu autoritãþile þãrii no-
astre pentru acordarea unui
sprijin financiar, potrivit unui
comunicat al FMI semnat de
Juan Fernandez-Ansola, re-
prezentantul instituþiei pentru
România ºi Bulgaria. Fondul
menþioneazã cã a avut discuþii
cu autoritãþile pentru a reduce
efectul negativ al crizei finan-
ciare internaþionale. „Mediul
internaþional este în prezent
foarte dificil pentru România,
în condiþiile în care în þãrile
dezvoltate are loc un proces de
reducere a îndatorãrii, ceea ce
are “implicaþii profunde” asu-
pra pieþelor emergente. Deci-
zia agenþiei de rating S&P, de a
scãdea ratingul României, va
avea drept consecinþã
reducerea încrederi i în
economia þãrii”, explicã FMI.

În aceste condiþii deciziile
autoritãþilor trebuie sã de-
monstreze prin deciziile lor cã
sunt conºtiente de dificultãþile
actuale ºi sã menþinã o politicã
ficalã ºi una salarialã pruden-
te, spun cei de la FMI. “Iniþiati-
va majorãrii salariilor profeso-
rilor ar trebui reconsideratã.
Estimãm cã impactul asupra
bugetului va fi modest în 2008,
dar cã va atinge peste 0,75%
din PIB în 2009", mai precizea-
zã FMI. În cazul în care aceas-
tã iniþiativã se va extinde asu-
pra întregului sector bugetar
impactul asupra bugetului va
depãºi nivelul de 4% din PIB,
avertizeazã FMI prin vocea lui
Juan Fernandez-Ansola.

Andreea Arcereanu

(continuare în pagina 3)

Cum vede un fost ministru de Finan-

þe criza actualã este o provocare

pentru orice analist, mai ales atunci

când vorbim de un fost ministru al

actualului guvern. Ziarul Bursa vã

prezintã în exclusivitate un interviu

cu Sebastian Vlãdescu, fostul minis-

tru al Finanþelor, care analizeazã cu

detaºarea celui neimplicat direct în

actul de guvernare, dar cu informaþii

complete din interiorul sistemului

nostru financiar. Sfatul finanþistului

Vlãdescu este unul limpede: nu

avem motive de panicã, dar trebuie

sã ne ferim sã ne împuºcãm singuri

în picior prin majorãrile nejustificate

de salarii în sectorul bugetar. Pentru

prima oarã, Sebastian Vlãdescu face

ºi o interesantã analizã geopoliticã a

crizei actuale, afirmând cã Rusia

este într-o poziþie foarte bunã în

acest moment, datoritã lichiditãþilor

enorme de care dispune, dar ºi fap-

tului cã are un sistem economic ba-

zat pe un capitalism în care elemen-

tele centralismului de stat se îmbinã

destul de bine, iar, pe deasupra,

combinaþia Putin- Medvedev este

una care funcþioneazã perfect la ni-

velul deciziilor.

Aici putem sesiza o aluzie finã cãtre

conducerea politicã din România,

unde conflictul preºedinte-premier

este amplificat de crizã, iar nu

estompat cum ar fi fost normal.

Când se va opri criza, în viziunea fos-

tului ministru al Finanþelor, ºi ce se

va întâmpla pânã atunci?

Aflaþi doar citind interviul…

ECONOMISTUL ªEF RAIFFEISEN:

"S&P s-a grãbit când a decis reducerea ratingului"
l Kenneth Orchard, Moody’s: Ratingul þãrii noastre nu este prevãzut sã se modifice în viitorul

previzibil

Creºterea costului cu finan-
þarea externã pentru bãnci ºi
acoperirea deficitului bugetar
reprezintã problemele þãrii
noastre în urma reducerii ra-
tingului de cãtre agenþia inter-
naþionalã de rating Standard
& Poor’s (S&P) apreciazã Ionuþ
Dumitru, economist ºef al Ra-
iffeisen Bank.

„Costul finanþãrii externe

pentru bãnci a crescut cu pes-
te 5% de la începutul anului
2007, iar acestea au fost trans-
ferate doar parþial asupra
clienþilor”, a precizat econo-
mistul Raiffeisen Bank, care a
adãugat cã scãderea ratingu-
lui va determina o creºtere
permanentã a costurilor de fi-
nanþare în viitor”.

În privinþa deficitului buge-

tar, analistul Raiffeisen apre-
ciazã cã problema constã în fi-
nanþarea acestuia pe care Mi-
nisterul Economiei ºi Finanþe-
lor, care va trebui sã o realizeze
pânã la sfârºitul anului, în
timp ce emisiunea de eurobon-
duri devine din ce în ce mai cos-
tisitoare. Domnia sa a precizat:
„MEF va fi nevoit sã se împru-
mute cu peste douã miliarde de

euro, ceea ce reprezintã mai
mult de 2% din PIB (diferenþa
dintre deficitul estimat de ana-
list ºi cel actual - 1,08% din PIB
la sfârºitul lunii august), în
condiþiile în care deficitul buge-
tar are mari ºanse sã depãºea-
scã 3% în acest an”.

Andreea Arãboaei
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