
Economia mondial` se zbate \nc` \n recesiune, mare parte a ]`rilor din Est au apelat la ajutor financiar de la FMI,
guvernele au pompat mii de miliarde de dolari \n economii, liderii celor mai puternice ]`ri \nc` mai discut` despre
\n`sprirea reglement`rilor industriei financiare. Dar b`ncile au revenit la profiturile de miliarde de dolari. A[a arat` pe
scurt lumea la un an dup` cel mai r`sun`tor faliment bancar din istorie.

La un an de la evenimentul care a mutilat Wall Street-ul, 
b`ncile [i-au revenit, dar economia mondial` este \n pioneze

CRISTINA RO[CA

RICHARD FULD a r`mas \n memoria colectiv` ca
bancherul care a jucat un rol important \n cel mai
r`sun`tor e[ec al Wall Street-ului, falimentul b`ncii de
investi]ii Lehman Brothers. La aproape un an de la
evenimentul ce a zguduit \ntreaga lume financiar`,
Fuld, sau „gorila“ cum a mai fost numit, revine \n
aten]ie, scrie agen]ia de pres` Thomson Reuters.

„Nu a]i venit \narma]i, asta e un semn bun“.
Astfel i-a \ntåmpinat Fuld pe reporterii agen]iei de
pres` Thomson Reuters \n momentul \n care ace[tia
l-au g`sit la casa sa de la ]ar`, \ntr-o atmosfer`
bucolic`, \n Ketchum, statul Idaho.

Omul pus la zid pentru colapsul Lehman Brothers
pare \mpov`rat \ns` nu d`råmat de povara pe care o
reprezint` aniversarea unui an de la faliment.

El \[i aminte[te c` a dorit s` \[i prezinte propria
variant`, a dorit s` poat` s` vin` m`car el \nsu[i \n
ap`rarea sa, \ns` nu a f`cut-o \n parte din cauza
scandalului ce s-a iscat \n jurul celui mai mare faliment
din istoria Statelor Unite [i \n parte din cauz` c` el
sim]ea c` lumea nu este dispus` s` \l asculte.

„{ti]i ce? Aniversarea se apropie“, a spus el. „Am
fost \nvinuit, am c`zut, [i toate acestea se vor repeta.
Am for]a s` le ]in piept. L`sa]i-i s` se alinieze, \i
a[tept“.

„Caut` pe cineva pe care s` \nvinov`]easc` acum
[i acela sunt eu“, s-a plåns fostul CEO al Lehman.

Fuld, 63 de ani, a preluat conducerea b`ncii \n
1994, cånd grupul se confrunta cu o serie de probleme,
[i l-a ridicat, transformåndu-l \n cea de-a patra banc`
de investi]ii ca m`rime din Statele Unite, un colos al
Wall Street-ului, ale c`rui pariuri de pe pia]a ipotecar`
s-au dovedit extrem de profitabile, atr`gånd invidia
rivalilor. Chiar [i Goldman Sachs \[i sim]ea
amenin]at` suprema]ia.

Totu[i, grupul s-a pr`bu[it sub greutatea activelor
toxice, dup` ce a pierdut \ncrederea investitorilor.
Guvernul Statelor Unite [i Fed i-au \ntors spatele,
refuzånd s` injecteze bani pentru a-l salva, iar
cump`r`torii nu s-au \nghesuit la coad`. „Gorila“,
cum mai este numit, a spus c` el a dorit s` vorbeasc`,
dar nu avea niciun rost. „Nimeni nu vrea s` aud`. Fap-
tele sunt evidente. Nimeni nu vrea s` aud` vorbindu-
se despre asta, mai ales povestea spus` de mine“.

Fuld refuz` s` vorbeasc` despre activitatea sa cu-
rent`. Prietenii [i apropia]ii s`i spun \ns` c` el [i-a
deschis propria firm` de consultan]`, Matrix
Advisors. „El se men]ine departe de lumina reflectoa-
relor, \ns` particip` la multe prånzuri cu greutate“, po-
trivit unui executiv al unei b`nci de investi]ii. „El
p`streaz` leg`tura cu prietenii de pe Wall Street“.

Falimentul Lehman Brothers a zguduit lumea financiar` din
temelii. Toate privirile s-au \ntors atunci c`tre stat care a fost
\nvinuit c` a refuzat s` \ntind` grupului o mån` de ajutor pentru a
evita colapsul acesteia, care a antrenat o serie de alte falimente.

De teama c` istoria ar putea s` se repete, statul a intervenit ulterior
\n sprijinul altor b`nci sau companii din sector, pe care, cu ajutorul
zecilor de miliarde de dolari injectate le-a salvat din ghearele
falimentului.

AIG, un gigant al pie]ei asigur`rilor, a primit ajutor de la Trezoreria
Statelor Unite [i de la Fed \n valoare total` de 180 mld. dolari (125
mld. euro). |n prezent Trezoreria de]ine 80% din ac]iunile cu drept
de vot ale AIG. 

Citigroup, un nume sonor al sectorului bancar american, nu a
sc`pat de furia crizei financiare. Statul american a intervenit,
oferind Citi un ajutor \n valoare de 25 mld. dolari, ca parte a
planului guvernamental de a salva sectorul bancar. 

Bank of America a primit la råndul s`u 45 mld. dolari de la
contribuabili, bani pe care a promis s` \i returneze pån` la sfårsitul
acestui an sau pån` la \nceputul lui 2010. Dup` ce a primit 45 mld.
dolari de la stat, Bank of America a achizi]ionat \n \ntregime
Merrill Lynch \n schimbul sumei de 50 mld. dolari. Cristina Ro[ca
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|n afar` de conducerea Lehman, \n frunte cu directorul
executiv Richard Fuld, [i alte persoane au avut o contribu]ie
important` la cel mai r`sun`tor faliment din istoria
corporatist` a Statelor Unite. Andreea Neferu 

Statul a jucat rolul de cutie 
a milei pentru b`nci

Autoexilat, fostul CEO al Lehman Brothers duce o via]` lini[tit` la un an de la faliment

Wall Street-ul
s-a
cutremurat
dup` ce
Lehman
Brothers, a
patra mare
banc` de
investi]ii din
SUA, a intrat
\n faliment.
Merrill Lynch
a sc`pat la
musta]` fiind
cump`rat` de
Bank of
America.

Bank of America,
institu]ie condus` de
Lewis, a fost ultima

speran]` a celor
de la Lehman.

Lewis a preferat
s` achizi]ioneze

Merrill Lynch
pentru 50 mld.
dolari exact \n

aceea[i zi \n care
Lehman Brothers

intra oficial \n
faliment. 

Decizia pre[edintelui
Fed de a nu salva
banca de investi]ii
a declan[at,
\ntr-un efect de
domino,
pr`bu[irea
sistemului
financiar
american. El a
declarat recent c`
nu ar fi fost prea
greu ca autorit`]ile s`
salveze Lehman Brothers.  

Vinova]i pentru dezastru

Gigantul din
asigur`ri AIG
era salvat de
la dezastru
de stat care
a pompat 85
de miliarde
de dolari \n
conturile
companiei.
Dup` acest
ajutor banca
central`
american`
(Fed) s-a ales
cu 80% din
companie.

SUA a s`rit \n
ajutorul unui
alt gigant,
garantånd
active
neperformante
\n valoare de
300 mld. $
de]inute de
Citi. Dup` ce
ac]iunile \i
sc`zuser` cu
60% \ntr-o
s`pt`mån`,
banca a primit
[i o infuzie de
capital de 20
mld. $.

{ocurile crizei financiare au ajuns \n Europa de Est unde
Ungaria a evitat pe ultima sut` de metri un faliment
na]ional dup` ce a primit un ajutor financiar de urgen]`
de 20 mld. euro de la FMI, Banca Mondial` [i UE.

Marile b`nci americane au acumulat pierderi imense \n
ultimele trei luni ale lui 2008. |n ianuarie, numai Citi [i
Merrill Lynch anun]au pierderi cumulate de 24 de
miliarde de dolari pentru T4 2008.

Guvernatorul BNR Mugur Is`rescu sus]inea c` anali[tii
str`ini nu v`d cu suficient` claritate situa]ia din Romånia
[i c` nu exist` motive solide pentru o aterizare dur` a
economiei.

ZF a realizat
cinci pagini
speciale \n
care
manageri,
bancheri,
anali[ti,
exper]i de pe
pia]a de
capital au
vorbit despre
cum poate
rezista
Romånia \n
fa]a
cutremurului
financiar
global.

|ntr-o
perioad` \n
care b`ncile
austriece
cereau bani
de la statul
romån, cånd
se vorbea
despre un
acord cu FMI,
\n politic` se
semnau
alian]e
imprevizibile,
iar un prim-
ministru avea
mandat de
cinci zile.

Comisia de prognoz` ajusta cre[terea economic`
estimat` pentru 2009 \n jos cu 0,5%, la 6%, \n timp ce
cursul mediu era prev`zut la 3,6 lei/euro pentru acest an. 

Ministrul de
finan]e a
recunoscut c`
nu poate
acoperi golul
de la buget
f`r` bani din
str`in`tate, \n
condi]iile \n
care la
sfår[itul lui
2008 oficialii
romåni
afirmau c`
Romånia nu
are nevoie de
un \mprumut
extern.

Cine este Richard Fuld
n A ocupat pozi]iile de

director executiv [i
pre[edinte al Lehman
Brothers din 1994 pån` \n
2008, cånd banca a dat
faliment.

n |n 1969 a absolvit
Universitatea din Colorado.

n |n 1973 a \ncheiat
cursurile unui master la
Stern School of Business
de la Unitersitatea din

New York.

n |n 1969 s-a angajat
\n cadrul Lehman
Brothers ca trader
[i a r`mas \n cadrul
companiei pån` \n
2008.

Kenneth Lewis 

Secretar al Trezoreriei
\n toamna anului
trecut, a permis

falimentul
Lehman, \n

condi]iile \n
care pilonii

pie]ei
ipotecare,

Fannie Mae [i
Freddie Mac,

erau prioritatea
guvernului
american. 

Henry Paulson

Ben Bernanke

16.09.2008

|n prezent

|n urm` cu un an
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Din „tigrul Europei“, o ]ar` cu o cre[tere economic` de 7,1% anul trecut [i de 9,3%
\n al doilea trimestru din 2008, Romånia s-a \ntors cu 180 de grade, ajungånd la o
reducere a PIB cu 8,7% \n trimestrul doi din 2009 comparativ cu aceea[i perioad` a
anului trecut.

Radiografia economiei romåne[ti la un an de la c`derea Lehman Brothers
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A fost cel mai greu an, iar
greutatea a venit din
imposibilitatea de a previziona
ceea ce de fapt s-a \ntåmplat.
Evenimentele din America au avut
rezonan]` \n Romånia \n numai
cåteva s`pt`måni, or nu po]i s`-]i
schimbi planurile de afaceri [i s` treci
de la cre[teri semnificative la a[tept`ri
de stagnare [i apoi de sc`dere \n
cåteva s`pt`måni. A fost o situa]ie
excep]ional` cu care nu ne-am mai
\ntålnit. Dup` c`derea Lehman Brothers,
\n Romånia exista o atitudine optimist`
care nu avea nicio baz` real`. 

Cum au tr`it antreprenorii
romåni „anul crizei“{ocul Lehman a pr`bu[it Bursa [i leul aruncånd 

economia \n recesiune. Romånia a pierdut 20 mld. €
{ocul pr`bu[irii Lehman Brothers din

septembrie 2008 s-a resim]it imediat pe Bursa
de la Bucure[ti, care a suferit cea mai mare
pr`bu[ire din istorie, indicele BET pierzånd
peste 50% \n mai pu]in de dou` luni. Cele mai

lovite au fost b`ncile [i SIF-urile. Presiunea s-a sim]it [i
pe pia]a valutar`, unde leul a pierdut aproape 10% \n

cåteva luni, pe fondul deprecierii tuturor monedelor din
regiune, dar [i al unui atac speculativ pus la cale de
investitori str`ini. 

Valul de panic` a continuat, \ntre]inut de [tirile
negative de pe pie]ele externe, ducånd Bursa la
minimele ultimilor cinci ani, \n februarie 2009, iar unele
ac]iuni au pierdut chiar peste 80% din valoare. Dup`
cåteva luni, efectele au \nceput s` apar` [i \n economia

real`, zeci de companii anun]ånd reducerea produc]iei [i
disponibiliz`ri, pe fondul contrac]iei cererii [i al
pre]urilor pe pie]ele externe. 

B`ncile au \nghe]at creditarea, iar statul a fost nevoit
s` apeleze la ajutorul FMI pentru cel mai mare
\mprumut din istorie. 

Din martie, Bursa a \nceput s`-[i revin`, recuperånd
o parte semnificativ` din pierderi, \ns` companiile au

continuat s` raporteze rezultate \n sc`dere, iar economia
romåneasc` s-a contractat cu peste 8% \n primul
semestru fa]` de perioada similar` a lui 2008.

Pia]a imobiliar` a \nghe]at \n lipsa finan]`rii, retailul,
\n special cel electro, s-a pr`bu[it cu 50%, iar investitorii
au stat departe de achizi]ii, primele opt luni din acest an
consemnånd o singur` tranzac]ie de peste 100 mil. euro.
Andrei Chirileasa

|ntr-un fel, dac` acord`m
credit principiului potrivit
c`ruia orice criz` este, \n

acela[i timp, [i o
oportunitate, putem privi cu

destul optimism fenomenul
acesta. Adic`, dup` acest

puseu de febr` financiar`, sunt
[anse mari s` sc`p`m de o

mul]ime de toxine: active bancare
toxice, companii toxice, activit`]i

economice toxice. Estimez o
reducere cu 20 - 25% \n 2009 a

cifrei de afaceri pe \ntregul
holding fa]` de 2008, este o

contrac]ie previzibil`,
caracteristic` numai

companiilor s`n`toase.

|n momentul \n care ai
atåtea obliga]ii, atå]ia

angaja]i [i un business a[a
de mare, e[ti r`spunz`tor

[i nu te sim]i niciodat`
confortabil. |n domeniul \n

care lucrez ne-am
confruntat \ntotdeauna

cu dificult`]i, a[a c`
nu ne-a luat nimic prin

surprindere, poate
doar seceta, care ne-a
afectat puternic. Dac`
nu ar fi fost seceta, ne-

am fi descurcat [i \n acest
an, \n ciuda faptului c` au

existat constrångeri din
partea sistemului

bancar.

LUNA octombrie a anului trecut a adus pe pia]a mone-
tar` ceea ce a r`mas cunoscut ca „atacul asupra leului“.
Speculatorii str`ini care au pariat timp de trei s`pt`måni
\n luna octombrie 2008 pe cre[terea cursului euro fa]` de
leu s-au v`zut \ns` nevoi]i s` contabilizeze pierderi de
zeci de milioane de euro, dup` ce BNR a l`sat pia]a f`r`
lichidit`]i. 

„Is`rescu (guvernatorul BNR, n. red.) i-a ars acum pe
speculatori. Cred c` este cea mai mare pierdere pe care o
ia str`inii pe Romånia“, comenta un dealer. Toate
numele grele din lumea financiar`, de la Morgan Stanley
la Goldman Sachs, Barclays sau Calyon au jucat contra
leului. To]i au cump`rat agresiv valut`, \n condi]iile \n
care BNR vånduse prin intermediul a dou` b`nci locale -
BCR [i Raiffeisen - mai multe sute de milioane de euro,
potrivit estim`rilor dealerilor. BNR a ales astfel s` apere
cursul, dar dobånzile de pe pia]a monetar` au explodat,
iar efectul s-a v`zut \n 2009.

|n ianuarie, dup` alegeri, cursul a fost l`sat liber s`
creasc` pån` la peste 4,2 pentru un euro, ceea ce a
reprezentat un [oc de devalorizare, avånd \n vedere c` \n
urm` cu doar trei luni cursul era la 3,6 lei. Devalorizarea
leului [i explozia dobånzilor la credite au dus la
pr`bu[irea pie]ei imobiliare, a celei auto [i a bunurilor de
folosin]` \ndelungat`.

Octombrie 2008: Is`rescu \i
arde pe speculatori [i opre[te
atacul asupra leului. Dar pån`
la urm` cursul tot a crescut

Dan {ucu, 
proprietarul Mobexpert, cel mai

mare produc`tor de mobil`

Cu siguran]` ultimul an a
fost mult mai greu decåt cei
anteriori [i totul a pornit
de la faptul c` b`ncile nu
au mai dat bani \n pia]`.
Din fericire, industria
alimentar` [i a b`uturilor nu
a fost a[a de tare afectat`.
El a declarat \nc` din prima
parte a acestui an c` statul
trebuie s` sprijine mai mult
marile companii romåne[ti, care
au nevoie \n prezent de
credite avantajoase [i
facilit`]i din partea statului.

|n februarie s-a
\mplinit un an [i
jum`tate de la
izbucnirea
crizei subprime
\n Statele Unite.
Na]ionaliz`rile,
falimentele [i
dobånzile
aproape de
zero sunt
efectele
l`comiei
bancherilor.

Fostul candidat
la pre[edin]ia
SUA John
McCain sf`tuia
noul guvern al
Statelor Unite
s` lase marile
b`nci s` intre \n
faliment,
aceasta fiind
singura m`sur`
care va duce la
vindecarea
sectorului
bancar.

Dac` la
\nceputul
anului existau
voci care
sus]ineau c`
Europa de Est
va evita o
recesiune de
durat`, \n iulie
FMI anun]a c`
abia \n 2010
regiunea are
[anse s`
revin` la o
cre[tere
modest`.

Dup` o perioad` de cåteva luni \n care industria
financiar` mondial` s-a stabilizat dup` dezastrul din
toamna lui 2008, Jean-Claude Trichet, pre[edintele BCE,
declara c` mai pot ap`rea [ocuri pe pie]ele financiare.

Mai u[or cu criza pe sc`ri, c` am ajuns \n extrema
cealalt`. Nu sunt pentru o abordare optimist`, dar nici
pentru defetism“, spunea guvernatorul Is`rescu dup` o
ie[ire simultan` \n conferin]e de pres` a bancherilor din Est. 

Anun]ul oficial
al autorit`]ilor
romåne
privind
\mprumul de
19 mld. euro
a fost
precedat de
discursul
pre[edintelui
B`sescu \n
Parlament, \n
care spunea
c` \mprumutul
este doar o
plas` de
siguran]`. 

Rezultatul a
[ase luni de
mandat al
guvernului
Boc: o 
sc`dere
economic` de
cel pu]in 
16 miliarde
de euro [i o
datorie
public`
extern` mai
mare cu 
20 mld. euro.

Recesiunea va månca anul acesta peste 2.000 de euro
din bugetul unei familii cu trei membri, produsul intern
brut pe cap de locuitor urmånd s` scad` cu 700 de euro
fa]` de nivelul din 2008.

Dobånzile au explodat \n toamna trecut`, b`ncile fiind speriate c` r`mån f`r` bani
dup` [ocul Lehman Brothers. B`ncile romåne[ti au majorat dobånzile la lei [i la euro,
la depozite, dar [i la credite, \ntr-o m`sur` mai mare. Ca urmare, acum este mai
scump un credit de locuin]` sau pentru ma[in` decåt \n septembrie 2009.

Produc]ia industrial` va stagna \n trimestrul trei comparativ cu perioada aprilie-iunie,
astfel c` dup` primele nou` luni ale anului sc`derea anual` va fi de 9%, mai pu]in
accentuat` decåt cea \nregistrat` \n primul semestru, de 10,8%, potrivit Comisiei
Na]ionale de Prognoz` (CNP).

Deficitul comercial a sc`zut \n S1 cu 55,3% fa]` de perioada similar` din 2008, la
18,35 mld. lei. Constructorul Automobile Dacia a fost singurul mare exportator care a
mers contra curentului, ajungånd s` contribuie cu aproape 10% la exporturile
Romåniei \n acest an.

Pr`bu[irea Lehman Brothers a generat o und` de [oc care a \nghe]at \ntregul sistem financiar
mondial, fiind resim]it` [i pe pia]a local`, unde o serie de b`nci s-au confruntat cu probleme \n
luna octombrie, salvarea venind din partea B`ncii Na]ionale, care a pompat lichidit`]i \n sistem
pentru a evita un blocaj. Guvernatorul BNR, Mugur Is`rescu, afirma \n luna februarie a acestui
an c` \n toamna anului trecut a acordat un \mprumut de circa 0,2% din PIB (aproape 260 mil.
euro) unei b`nci importante din sistem care se confrunta cu o criz` de \ncredere. Potrivit unor
surse din pia]`, ar fi fost vorba de Banca Transilvania, \ns` reprezentan]ii b`ncii din Cluj au
negat specula]iile. Ac]iunile TLV erau \n acel moment suspendate de la tranzac]ionare.

B`ncile locale au sim]it
glon]ul pe la ureche
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Personal, am stråns [i eu
cureaua [i am fost mai
preocupat de modelul pe
care \l promovez. Am
cump`rat [i o biciclet`,
dar \nc` nu am avut curaj
s` o folosesc \n scopul
pentru care a fost
achizi]ionat`, [i anume
parcurgerea scurtei distan]e
dintre serviciu [i birou, dar
am devenit un pasionat al
drume]iilor montane. Acesta
a fost un an amestecat, al
bilan]urilor, ne-am uitat mai
atent la ce am f`cut [i ne-am
propus s` devenim mai inventivi.
Noi, cu o economie de categoria
a treia, trebuie s`
a[tept`m vindecarea
uria[ilor.

Insolven]a, la Burs`
Peste 40 de companii dintre cele 1.600 cåte
sunt listate pe pia]a RASDAQ, adic` 2,5% din
total, au raportat c` se afl` \n diverse stadii ale
insolven]ei, de la \nceputul anului. Firmele
listate care fac obiectul unor proceduri de
insolven]` ruleaz` afaceri de peste 57 mil. euro.

Flamingo -85%

Dafora -73%

Alro -64%

Impact -64%

Azomure[ -50%

Banca Carpatica -45%

Banca Transilvania -43%

Transelectrica -41%

Petrom -36%

SIF Oltenia -36%

SIF Moldova -35%

SIF Muntenia -35%

SIF Banat-Cri[ana -33%

Broker -29%

BRD-SocGen -23%

SIF Transilvania -20%

Transgaz -19%

Erste Bank -16%

Biofarm 0%

Rompetrol Rafinare 11%

George Copos, 
proprietarul Ana Hotels, scrie pe

blogul s`u: 

Viorel Micula
ac]ionar European Drinks, cel
mai mare business
alimentar romånesc

Dac` m` gåndesc c` \n
urm` cu 10-15 ani aveam

infla]ie de 300%, n-a[ putea
spune c` a fost cel mai greu

an de la \nceputul
capitalismului. Ne-am obi[nuit

cu cre[teri [i de aceea avem
senza]ia c` ne confrunt`m
cu o c`dere foarte mare. 

Adrian Porumboiu
proprietarul Racova Agro Pan 

din Vaslui

Dan Ioan Popp, 
pre[edinte Impact D&C

Majoritatea ac]iunilor s-au pr`bu[it
Cum au evoluat principalele ac]iuni de pe Burs` \n ultimul an

Radu Timi[, 
ac]ionarul produc`torului de

mezeluri CrisTim


