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Criza

Reporter: Puteti numi momentul
in care lumea intreaga a congtientizat
ca ne confrun-
tam cu o criza
de proport
nivel mondial?

Calin Re-
chea: Fali-
mentul Leh-
man Brothersa & %
reprezentat,
probabil, mo-
mentul in care
lumea a congtientizat proportiile cri-
zei. Inghetarea pietelor monetare si
cregterea costurilor de finantare au
avut loc la nivel global si au transmis
un soc deosebit de violent si la nive-
lul pietelor emergente. Atunci a fost
invalidati si ipoteza decuplarii ace-
stora de economiile dezvoltate, pe
fondul unei scaderi accelerate a cere-
rii externe. Cresterea costurilor de fi-
nantare, coroborata cu disparitia pie-
telor externe, a determinat o pra-
busire a produsului intern brut, mai

CALIN RECHEA

fabricata in Romania”

(Interviu cu anali

stul Calin Rechea)

in ciuda opiniei autoritatilor noastre, conform careia criza interna a venit din
exterior, aceasta este un produs “Made in Romania”, iar criza globald nu a
fost decat un catalizator care a accelerat manifestarea crizei interne, este de
pérere analistul Célin Rechea. Domnia sa a avut amabilitatea sé ne acorde un

interviu in care si-a exprimat opit

le personale referitoare la situatia de crizé

cu care se confrunta intreaga lume in ultima perioada. Potrivit domniei sale,

izbucnirea crizei din Statele Unite ale

Americii a fost o consecinta inevitabila

a politicii monetare promovate de Federal Reserve, din momentul in care

Alan a devenit

baéncii centrale

ales in Europa Centrala si de Est.
Practic, adancirea crizei financiare

de interventie, pentru a impiedica in-
trarea in recesiune dupa excesele

internationale a caracte-
rul nesustenabil al modelului econo-
mic est-european, bazat pe expan-
siunea rapida a creditarii, atat la ni-
velul firmelor cat si la nivelul
populatiei.

Izbucnirea crizei din SUA a fost o
consecinta inevitabilz a politicii mo-
netare promovate de Federal Reser-
ve, din momentul in care Alan Gre-
enspan a devenit presedintele bancii
centrale americane. Acesta a initiat o
relaxare extrema a politicii monet;
re, nu doar prin reducerea dobanzii

P de la sfarsitul
trecut. Astfel s-a initiat bula specula-
tiva imobiliara, ale carei efecte nega-
tive din ultimii ani au fost amplifica-
te de procesul de securitizare a credi-
telor imobiliare rezidentiale §i co-
merciale. Gradul ridicat de “levera-
ge" care a stat la baza constituirii dc—

si a costurilor de finantare.

Transmiterea acestor costuri la
nivelul economici reale, insotita si
de cresterea extremd a aversiunii
fatd de risc, va determina o noua
crestere a pierderilor din credita-
re, de data aceasta ca urmare a
cresterii accelerate a creditelor ne-
performante din portofoliile ban-
cilor.

Pachetele de stimulare fiscala a
economiilor, indiferent ca este vorba
de SUA, Europa sau China, au reusit
doar o stabilizare aparentd a econo-
miilor. Chiar si cel mai mare pachet
de stimulare fiscala de la nivel mon-
dial, cel din China, a ajuns la capatul
puterilor, dupa cum arata ultimele
evolutii din zond.

Tn aceste conditii, autorititile din

rivatelor financiare i a
rii acestora a reprezentat veriga cea
mai slaba, care a si cedat, a pietei
creditelor. De aici s-a declansat o
reactie in lant cu efecte deosebit de
negative asupra capitalului bancilor

Ben Bernanke, al doilea mandat de presedinte Fed
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resedintele Statelor Unite, Barack
Obama, I-a nominalizat, ieri, pe
Ben Bernanke pentru un al doilea
mandat de presedinte al Rezervei

fie validat in functie de Senatul american.
Obama si-a

anunta

actualului

UA (Fed), urmand ca acesta sa

intrerupt vacanta pentru a

al Fed pentru un nou mandat. “Ben a abor-

sistem financiar aflat in pragul pra-
cu intelepeiune si calm, cu actiuni

indraznete si o gandire inovatoare care a
ajutat la stoparea declinului economiei”, a
spus Obama.

tarile si cele
vor ajunge curnd in situatia in care
va fi imposibil sa-si acopere deficite-
le bugetare prin imprumuturi, deoa-
rece va dispirea cererca pentru obli-
gatiunile guvernamentale. Guverne-
le vor trebui sa aleaga intre ajustarea
brutala a economiilor sau monetiza-
rea pe scard largd a deficitelor buge-
tare. Evolutia viitoare a crizei va
depinde de aceastd alegere.
Reporter: Care este opinia dum-
neavoastrd referitoare la influenta
globalizarii asupra propagarii crizei
la nivel mondial?

ADINA ARDELEANU

(continuare in pagina 14)

Chagall si terorismul

Frumoasa si Bestia, 1939, Marc Chagall, Muzeul de
Picturd si Sculptura din Grenoble

int mut de admiratie.
S Ziaristul Sorin Rosca Sta-
nescu este epocal.

Sorin Rosca Stanescu ne-a
aruncat pe toti in aer cu textul sau de-
spre traficul de arme savarsit de fratii
Ba: iin legdtura cu organi-
zatiile teroriste. Un text lung, cu fap-
te, persoane, functii, date.

Aanuntat cu doud zile inainte ci-1
vaafisa pe Internet, luni la ora 14.00.

Cénd a spus ca detine date despre
legatura presedintelui cu terorismul,
ne-a luat respiratia.

Luni la ora 14.00, am stat la coada
— erau atatea solicitari la intrare, ca
blogul se blocase.

Cand am citit, in sfarsit, cum aducea
Mircea Basescu munitie care ar fi tre-
buit distrusa, dar el 0 reambala si o re-
exporta cu un libanez care o ducea la
Hezbollah, am cazut sub masa!

Era groasa!

Era monumental!

Era Chagall!

(Pentru cei mai putin initiati in arta,
Marc Chagall este un proeminent pic-
tor suprarealist, iar suprarealismul este
un curent artistic pe care il recunosti
dupi faptul ca stabileste raporturi im-
proprii, fictive, intre fragmente ale rea-
litatii; unii au sustinut ¢ suprarealismul
nu este decat forma franceza a dadai-
smului; la randul sdu, dadaismul, defi-
nit ca “anti-arta” indreptati impotriva
logicii, ii are drept intemeietori pe
artistii roméani Tristan Tzara si Marcel
Tacob; scuze pentru dimensiunea digre-
siunii; textul lui Sorin Rosca Stinescu
‘m-ainvatat sa numaabtin de la nimic).

Sorin Rogca Stanescu, normal!, a
aparut la televizor.

MAKE

(continuare in pagina 2)
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Constructiile au reprezentat, anul
trecut, circa 14-15% din Produsul
Intern Brut (PIB), dar in acest an nu
va depasi circa 8-8,5%, ne-a declarat
Laurentiu Plosceanu, presedintele
Asociatiei Roméne a Antreprenori-
lor de Constructii (ARACO). . Ace-
stea nu sunt decét niste estimari pre-
liminare ale noastre, pentru c inca
nu s-a incheiat trimestrul 11T al anu-
lui, care are o pondere importantd in

derularea si demararca investiilor,
- mai
CONSTRUCTII ";is

noiembrie vom avea, din nou, ale-
geri. In orice caz, ponderea cons-
tructiilor in PIB va fi cu o singurd ci-
fid, nu cu doud, ca in perioada de
boom a pietei din 2006 — 2008™.
Constructorii sunt extrem de ne-
multumiti de modul in care se deru-
leaza investitiile din fonduri publice.
Pana in august, abia daca s-a cheltuit
45% din banii promisi investitiilor
prin bugetul de stat. Cheltuirea fon-
durilor europene contractate este,
iar, un proces derulat greoi, cu zeci
de milioane de euro decontate din
miliardele accesate pentru infra-

Sectorul constructiilor nu
va depasi 8,5% din PIB

structurd. Relativ bine se misca pro-
gramul de reabilitare termica si de
construire de locuinte prin ANL.

Laurentiu Plosceanu apreciazi:
»Mai grav mi se pare ca dialogul
patronate — autoritdti nu este unul
fructuos. Inca sunt probleme cu
achizitiile publice, unde favorizate
in castigarea unor licitatii in terito-
riu sunt firmele clientelare. Practi-
carea preturilor de dumping a luat
amploare, in detrimentul calitat
executiei, iar Guvernul inci mai
este dator cu lunile la antreprenori.
Practic, constructorii finanteaza
statul §i institutiile publice in conti-
nuare, desi de ritmul incasarilor de-
pinde, in acest an, supravietuirea
firmelor”.

ARACO va continua sa pledeze
pentru plata TVA la incasare si nu la
facturare, desi aplicarea acestei ma-
suri benefice pentru economie a fost
refuzata de Ministerul Finantelor, cu
justificari ce nu fac onoare specia-
listilor institutiei, sustine domnul
Plosceanu.

ALINA TOMA VEREHA

(continuare in pagina 2)

Tranzactiile cu derivate la BVB:
Intr-un an cat intr-o zi buna la Sibex

esi tranzactiile cu derivate
Dpe actiuni §i valute se bucu-

i de un real succes pe piete-
le externe, valorile privind tranzac-
tionarea lor la Bursa de Valori Bu-
curesti se mentin in continuare la
cote de avarie.

Astfel, la aproape doi ani de la
lansarea cu surle i trambite a con-
tractelor derivate, BVB nu a reusit
nici pand acum sa devina un concu-
rent puternic pe piata futures a Bur-
sei de la Sibiu (SIBEX), principa-
lul jucator pe acest segment din
tara noastra

Tranzactiile futures derulate inre-
gistrate la Bursa de la Bucuresti de la
inceputul acestui an si pand vineri au
insumat numai 22,36 milioane de lei,
in total fiind transferate 5,263 de
contracte.

in schimb, Bursa de la Sibiu s-a
bucurat de o atentie sporita din par-
tea investitorilor, numarul contracte-
lor futures incheiate in primele sapte
luni din acest an fiind la 1,44 milioa-
ne. De asemenea, intr-o zi obignuita
la SIBEX sunt tranzactionate circa
10.000 de contracte, in valoare de
peste 12 milioane de lei.
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Alin Brendea, vicepresedintele
casei de brokeraj “Prime Transac-
tions”, considerd ca singura sansa
reald de crestere a BVB pe seg-
mentul derivatelor este aducerea
unui market —maker care sa asigu-
re lichiditatea necesara, care la
randul ei va atrage de la sine inve-
stitorii.

“In prezent asistam la putine tran-
Zactii pentru ca Bursa de la Bucuresti
este inca la inceput pe segment,
comparativ cu Bursa de la Sibiu,
care are o vechime importanta si ca
atare, investitori fideli”, a mai

adaugat domnul Brendea.

Pe pietele externe, derivatele sunt
la mare cautare printre investitori,
cele mai active piete de capital din
Europa in acest sens fiind
EUROEX, Liffe NYSE Euronext si
OMX.

Bursa de Valori din Varsovia
(WSE — Warsow Stock Exchange),
cea mai dezvoltatd din regiune, a
inregistrat, in primele sase luni ale
acestui an, un volum impresionant
de contracte la termen, plasandu-se
pe locul patru in topul celor mai acti-
ve piete de capital de pe continent,
investitorii incheind peste 6
milioane de contracte futures.

Primele tranzactii cu contracte
futures la Bursa de Valori Bucu-
resti s-au derulat la finele anului
2007, pe indicele BET, iar in 2008
au fost introduse contractele futu-
res avand ca suport cele mai lichi-
de 10 actiuni de la cotd - Erste
Bank, SIF-uri, Petrom, Transelec-
trica, Transgaz si Banca Transil-
vania - precum si cele pe raportul
euro/leu si dolar/leu.
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