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EVOLUTII FINANCIARE

Practicînd dialogul surzilor, partenerii din AlianÆå
se mai aud, dar nu se mai ascultå. Aranjamentul
partitocratic de la începutul acestei såptåmîni nu
poate fi definitiv. Rezultat al unei conjuncturi, el a
fåcut demonstraÆia mobilizårii unei majoritåÆi an-
tiprezidenÆiale. Partidele politice îçi manifestå
vocal independenÆa. PNL îçi foloseçte atuurile
pentru a minimiza riscurile izolårii politice la gu-
vernare. ïn consecinÆå, echilibrul politic se
schimbå, PNL devine, cu sprijinul complice al ce-

lorlalÆi coalizaÆi çi al partidelor de opoziÆie, noul arbitru.

CitiÆi, în pagina 3, articolul "Cutia Pandorei", semnat de Cristian Pîrvulescu.

EDITORIAL

PiaÆa imobiliarå, în çomaj tehnic
l Multe agenÆii imobiliare de cartier vor intra în faliment pînå la finele anului
l Scade çi numårul tranzacÆiilor cu terenuri

Prima jumåtate a ace-
stui an a dezamågit
majoritatea agenÆii-
lor imobiliare din
marile oraçe ale Æårii.

Bîlbîiala Guvernului privind
noul sistem de impozitare a pro-
fitului din tranzacÆiile imobilia-
re çi noile måsuri de retrocedare
a proprietåÆilor a derutat deopo-
trivå pe vînzåtori çi cumpåråto-
ri. Toate acestea au intervenit
pe o piaÆå imobiliarå scumpå,
care duce lipså de cumpåråtori.
Astfel cå, în prezent, agenÆiile
imobiliare funcÆioneazå doar
din inerÆie, iar piaÆa se aflå în
pragul çomajului tehnic. Vî-
nzåtorii Æin la preÆ, iar
cumpåråtorii açteaptå ieftiniri.

Dacå pînå acum o lunå de zile
tranzacÆiile cu terenuri au menÆi-

nut pe linia de plutire mai multe
agenÆii, în prezent, numårul ace-
sta este în scådere. MulÆi actori ai
pieÆei susÆin cå, în aceste con-
diÆii, agenÆiile de cartier din mari-
le oraçe vor da faliment pînå la fi-
nele anului dacå piaÆa nu se va
revigora la toamnå.

Artur Silvestri, expert imobi-
liar internaÆional çi director al
cunoscutului institut imobiliar
"SGA România", susÆine cå piaÆa
imobiliarå, în special cea bucu-
reçteanå, este la un pas de blo-
caj: oferta aproape cå lipseçte,
investitorii sînt în expectativå,
iar cumpåråtorii açteaptå vre-
muri mai bune. "S-a dus mirajul
cå integrarea va aduce stråini
care så cumpere multe pro-
prietåÆi, aça cå piaÆa a îngheÆat
la un nivel ridicat al preÆurilor",

ne-a explicat domnia sa. Direc-
torul "SGA România" considerå
cå acest lucru este extrem de pe-
riculos pentru cå resurse inter-
ne pentru investiÆii imobiliare
nu prea mai sînt, iar investitorii
stråini pot gåsi alte Æåri unde
profitul obÆinut este mai mare.
ïn prezent, nu se mai pot face
speculaÆii cu proprietåÆi de azi
pe mîine, iar cei care vor så inve-
steascå nu mai obÆin un profit
bun în anumite locaÆii.

Singura soluÆie în opinia
domnului Silvestri este ca auto-
ritåÆile så intervinå cu o fiscalita-
te încurajatoare pentru investi-
torii care construiesc diverse
proiecte imobiliare (locuinÆe, bi-
rouri, spaÆii comerciale).

Alina Toma
(continuare în pag. 3)

Avem un nou Cod al Muncii
Executivul a adoptat, ieri, Or-

donanÆa de UrgenÆå privind Co-
dul Muncii. Ministrul muncii,
Gheorghe Barbu, susÆine cå
forma finalå a ordonanÆei a fost
convenitå împreunå cu parte-
nerii sociali. Modificårile aduse
la proiectul iniÆial se referå în
special la reglementarea timpi-
lor de muncå. Astfel, såptåmîna

de muncå va fi de 48 de ore, în
care sînt incluse inclusiv orele
suplimentare cu perioada de re-
ferinÆå de o lunå care poate fi
prelungitå pînå la 12 luni.

Actul normativ stabileçte, de
asemenea, ca angajatorul så nu
ia în calcul, în acest algoritm, zi-
lele din concediul de odihnå sau
zilele de concediu medical.

Proiectul ordonanÆei de urgenÆå
a fost dezbåtut la începutul ace-
stei såptåmîni de Consiliul Eco-
nomic çi Social çi a fost aprobat
cu douå voturi împotrivå çi o
abÆinere.

E.P.
CitiÆi, în pagina 6, poziÆia pa-

tronatelor çi sindicatelor privind

Codul Muncii

Preçedintele CJ ConstanÆa îl reclamå pe
Jonathan Scheele la Bruxelles

ïn cadrul discuÆiilor purtate
cu ambasadorul UE, Jonathan
Scheele, aflat marÆi la Con-
stanÆa, preçedintele Consiliului
JudeÆean (CJ) ConstanÆa, Ni-
cuçor Daniel Constantinescu,
çi primarul municipiului Con-

stanÆa, Radu Çtefan Mazåre,
çi-au exprimat disponibilitatea
de a continua proiectele începu-
te cu sprijinul financiar al
Uniunii Europene çi au solicitat
susÆinere pentru realizarea
unor noi obiective. (pagina 4)

Banii contribuabililor la CNAS pot fi
folosiÆi pentru acoperirea gåurilor

ïn acest an, din bugetul asi-
gurårilor sociale de sånåtate vor
dispårea 35.000 de miliarde de
lei, susÆine Dan PereÆianu,
preçedintele Camerei Federati-
ve a Medicilor din România
(CFMR). Suma reprezintå dife-
renÆa dintre 110.000 de miliar-
de de lei, bani despre care s-a

anunÆat în cadrul AGA a CNAS
cå vor fi în bugetul Casei în
acest an, çi 75.000 miliarde de
lei, suma trimiså de Ministerul
FinanÆelor Publice spre aproba-
rea Parlamentului ca buget al
CNAS pentru cheltuielile din
domeniul sanitar.

(pagina 3)

PSD propune retragerea sprijinului
politic pentru membrii filialei Bucureçti
care au avut legåturi cu Omar Hayssam

Preçedintele Comisiei de
integritate moralå çi arbitraj a
Partidului Social Democrat
(PSD), Cristian Diaconescu, a
declarat ieri cå PSD va propune
pentru cei patru membri care
au fost identificaÆi de comisie ca

avînd legåturi cu omul de
afaceri Omar Hayssam
mustrare cu avertisment çi
retragerea sprijinului politic
pentru ocuparea unei funcÆii
politice timp de doi ani.

(pagina 3)

RECTIFICAREA INHIBÅ DEZVOLTAREA

550 de milioane
de euro dispar din
investiÆiile publice
�Guvernul taie çi 10% din fondurile pentru sprijinirea exporturilor
� Prin îngheÆarea fondurilor de salarii, Executivul forÆeazå o res-
tructurare a personalului din sectorul bugetar

Rectificarea bugetarå aprobatå
ieri de Guvern va asigura
funcÆionarea sistemului public
la cota de avarie. Ministerul Fi-
nanÆelor a fost forÆat så supli-
menteze fondurile pentru chel-
tuielile de personal, în dauna in-
vestiÆiilor publice. Cheltuielile de
capital au fost diminuate de la
3,8% din PIB la 3,1% din PIB,
ceea ce înseamnå o diminuare
cu aproximativ 20.000 de miliar-
de de lei a investiÆiilor publice.
Adicå, bani mai puÆini pentru
dezvoltare.

Nici salariaÆii din sectorul bu-
getar nu vor avea motive de bu-
curie, cu excepÆia judecåtorilor
(care çi-au cîçtigat chiar în ju-
stiÆie, dreptul la creçteri salaria-
le!), pentru cå Guvernul a decis
ieri îngheÆarea fondurilor de sa-
larii pe acest an, renunÆînd la
majorarea de 6% planificatå
pentru luna octombrie çi la pri-

me. SperanÆa Executivului este
cå astfel ministerele vor opera
singure restructuråri la nivelul
personalului. Cei mai mulÆi
bani acordaÆi de cabinet vor fi
alocaÆi ministerelor implicate
în procesul integrårii europene,
pentru evitarea clauzei de
salvgardare. Cele mai pågubite
ministere sînt portofoliile Mun-
cii, al Transportului çi al Agri-
culturii. Ministerul SånåtåÆii
pierde çi el aproximativ 600 mi-
liarde de lei, sumå destinatå
cheltuielilor de personal çi
cheltuielilor salariale. ïn
schimb, Executivul a acordat
prin Fondul NaÆional Unic al
Asigurårilor de Sånåtate, un
plus de 5030 miliarde de lei, din
care suma de 3.600 miliarde lei
este destinatå medicamentelor
compensate çi gratuite.

Romana PuiuleÆ
(continuare în pag. 3)

Bursele de mårfuri nu vor fi reglementate
de CNVM

Autoritatea de reglementare a
burselor de mårfuri va fi Cole-
giul de Conducere al Camerei
de ComerÆ çi Industrie Bucu-
reçti. Aceastå prevedere este in-
cluså în iniÆiativa legislativå pri-
vind funcÆionarea burselor de
mårfuri.

O datå cu apariÆia modificåri-
lor privind legea pieÆei de capi-
tal, legislaÆia specificå burselor
de mårfuri s-a abrogat, înså au
råmas valabile numai acele pre-
vederi referitoare la activitåÆile
burselor de mårfuri legate de in-
strumentele financiare deriva-
te. Açadar, activitåÆile specifice,
cum sînt cele de tranzacÆionare,
cele privind mårfurile funcibile
au råmas nereglementate.

Mircea Filipoiu, preçedintele
Bursei Române de Marfuri, a
declarat marÆi în cadrul unui
seminar: "ïncepînd cu anul
1997, au fost patru modificåri
ale legislaÆiei referitoare la bur-
sele de mårfuri". Domnia sa
considerå cå nici båncile çi nici

societåÆile de investiÆii financia-
re nu se implicå în consolidarea
acestui segment.

Preçedintele Comisiei de Bu-
get, FinanÆe - Bånci din Senat,
Varujan Vosganian, ne-a decla-
rat: "Din numårul mare de burse
de mårfuri (13) înfiinÆate acum
un deceniu, în acest moment în
Æara noastrå activeazå numai
douå - Bursa Monetar-Finan-
ciarå çi de Mårfuri de la Sibiu,
specializatå în produse derivate,
çi Bursa Românå de Mårfuri. Cu
toate acestea, este nevoie de o
lege specificå acestui segment
de activitate". Domnia sa a afir-
mat cå pentru ca acest gol så fie
umplut, prin consultåri repetate
cu experÆi internaÆionali, a fost
depuså o iniÆiativå legislativå.
Aceasta cuprinde modul de con-
stituire çi funcÆionare a burselor
de mårfuri, cît çi armonizarea cu
directivele europene în dome-
niu.

Domnul Filipoiu susÆine cå
problema o reprezintå imposibi-

litatea de a fi constituitå o aso-
ciaÆie a burselor de mårfuri,
"atît timp cît existå doar una
singurå". Domnia sa nu exclude
ideea ca în viitor så existe posi-
bilitatea unirii Bursei Române
de Mårfuri cu Bursa de Valori
Bucureçti.

Senatorul Varujan Vosganian
ne-a declarat cå propunerea le-
gislativå privind bursele de
mårfuri a primit avizul favorabil
al Guvernului, al Comisiei
NaÆionale a Valorilor Mobiliare
çi al Consiliului Legislativ.

Domnia sa a afirmat cå dupå
consultarea cu Victor Babiuc, a
ajuns la concluzia cå autorita-
tea reglementatoare în domeniu
trebuie så fie Colegiul de Con-
ducere al Camerei de ComerÆ çi
Industrie. Domnul Vosganian
ne-a informat cå propunerea a
trecut de Comisia de Buget, Fi-
nanÆe- Bånci privind acordul
pozitiv din partea grupurilor
parlamentare.

Andreea Negru

Peisajul bancar se va
schimba în mare
måsurå în perioada
urmåtoare. Integra-
rea în Uniunea Eu-

ropeanå va fi destul de asprå
pentru o parte a sistemului nos-
tru bancar. Multe dintre bånci
nu vor rezista çi vor trebui så fu-
zioneze sau så fie preluate de in-
vestitori strategici mari de pe
piaÆa internaÆionalå. Recent, pe
piaÆa noastrå "HVB Bank" a fu-
zionat cu "Banca æiriac", noua
bancå urmînd så se numeascå
HVB-æiriac.

Din cele 39 de bånci care acti-

veazå momentan pe piaÆå vor
rezista doar 20 în urmåtorii cinci
ani, a afirmat ieri CodruÆ Pascu,
managing director la compania
de consultanÆå financiarå "Ro-
land Berger", cu ocazia unei
conferinÆe organizate de FinMe-
dia. Domnia sa a mai adåugat
cå cinci dintre jucåtorii de pe
piaÆa bancarå vor deÆine aproxi-
mativ 80% din piaÆå.

CompetiÆia va fi din ce în ce
mai acerbå în acest sector.
Astfel, pe piaÆå vor activa, peste
cinci ani, doar trei sau maxim
cinci bånci care vor oferi servicii
universale, este de pårere Co-

druÆ Pascu, în timp ce restul
båncilor vor oferi servicii spe-
cializate sau vor cåuta o niçå
pentru produse orientate strict
cåtre un anumit tip de clienÆi.

Sistemul bancar parcurge ulti-
ma parte a unei etape de creçtere
în viaÆa sa, sînt de pårere cei mai
mulÆi analiçti financiari. Rata de
creçtere estimatå pentru anul în
curs în cazul sistemului bancar
estede24%,conformunui studiu
al domnului CodruÆ Pascu. Acea-
stå ratå este mare, considerå
domnul Pascu, înså este mult
mai micå decît a fost în ultimii
cinci ani cînd acelaçi indicator se

situa la 95%. Activele din siste-
mul nostru bancar reprezintå
aproximativ 35% din Produsul
Intern Brut (PIB), în timp ce în
Æårile cu tradiÆie ale Uniunii Eu-
ropene acestea reprezintå 200%
din PIB. Aceste date plaseazå
Æara noastrå cu cinci - çase ani
în urma Æårilor din Uniunea Eu-
ropeanå, este de pårere domnul
Pascu.

Rata din venituri alocatå cos-
turilor este în prezent la båncile
româneçti de 70% - 80% consi-
derå domnul Pascu, în timp ce
acelaçi indicator la valorile sale
optime se situeazå în jurul nive-
lului de 45%. Acest optim se poa-
te atinge, considerå CodruÆ Pa-
scu, prin micçorarea cu 10% a
costurilor cu back-office-ul din
bånci, pe de o parte, iar pe de
altå parte prin mårirea cu 17%
a front-office-ului, care ar majo-
ra veniturile.

Radu GraÆian GheÆea, preçe-
dintele AsociaÆiei Române a Bån-
cilor, este de asemenea de pårere
cå back-office-ul are o pondere
foarte mare în structura unei
bånci. Domnia sa a mai adåugat
cå restructurarea acestuia va
însemna deplasarea unei pårÆi a
angajaÆilor cåtre partea de front-
office, dar cå o parte nu îçi vor
mai gåsi locul în bancå.

ïn continuare, båncile vor
avea de suportat competiÆia din
ce în ce mai puternicå venitå
din partea instituÆiilor neban-
care ce acordå credite de con-
sum populaÆiei.

Magda Stoica

Roland Berger: Numårul
båncilor se va înjumåtåÆi
dupå integrare

CodruÆ Pascu, managing director al Roland Berger România, spune cå o datå cu integrarea, doar jumåtate din bånci vor rezista din
cauza concurenÆei.

AgenÆiile imobiliare din majoritatea
oraçelor mari ale Æårii sînt în aceeaçi
situaÆie. Doru Bodea, directorul
companiei "Casadomi", care are
puncte de lucru în oraçele din vestul
Æårii, susÆine cå începutul anului a
fost extrem de prost. Incertitudinile
privind impozitarea çi noua lege pri-
vind retrocedarea proprietåÆilor s-au
menÆinut pînå la finele primei
jumåtåÆi a acestui an çi a bulversat
piaÆa imobiliarå. Çi în vest numårul
tranzacÆiilor cu terenuri este în
scådere, iar investiÆiile majore sînt în
expectativå. O excepÆie este piaÆa
imobiliarå din Cluj, unde, faÆå de alte
localitåÆi din Æarå, construcÆia de lo-
cuinÆe noi, în special în blocuri, a cu-
noscut o amploare extraordinarå în
ultimul an çi jumåtate.

VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (30.06.2005)

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 197.212 lei vechi . . . . . . . 19,7212 lei noi

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 64.492 lei vechi . . . . . . . . 6,4492 lei noi

• BCR Clasic (4.07) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 146.278 lei vechi . . . . . . . 14,6278 lei noi

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 49.693 lei vechi . . . . . . . . 4,9693 lei noi

• FORTUNA GOLD (29.06). . . . . . . . . . . . . . . 129.267 lei vechi . . . . . . . 12,9267 lei noi

• ORIZONT (29.06) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 118.492 lei vechi . . . . . . . 11,8492 lei noi

• TEZAUR (29.06) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 460.017 lei vechi . . . . . . . 46,0017 lei noi

• FVP (29.06) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 211.492 lei vechi . . . . . . . 21,1492 lei noi

• BCR Dinamic (4.07) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 169.049 lei vechi . . . . . . . 16,9049 lei noi

• CAPITAL PLUS (29.06). . . . . . . . . . . . . . . . . 72.763 lei vechi . . . . . . . . 7,2763 lei noi

• FORTUNA CLASSIC (29.06) . . . . . . . . . . . . . 65.646 lei vechi . . . . . . . . 6,5646 lei noi

• INTEGRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 31.051 lei vechi . . . . . . . . 3,1051 lei noi

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 310.309 lei vechi . . . . . . . 31,0309 lei noi

• FON (29.06) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 385.480 lei vechi . . . . . . . 38,5480 lei noi

• Intercapital (29.06) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2.686 lei vechi . . . . . . . . 0,2686 lei noi

• FI NAPOCA . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5.083 lei vechi . . . . . . . . 0,5083 lei noi

• OMNINVEST . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 67.823 lei vechi . . . . . . . . 6,7823 lei noi

• ACTIVE DINAMIC . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 111.354 lei vechi . . . . . . . 11,1354 lei noi

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 123.236 lei vechi . . . . . . . 12,3236 lei noi

CELE MAI MARI DOBïNZI

• la vedere (% p.a.)

Libra Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4%

• la 1 lunå

RIB . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,5%

• la 3 luni

Piraeus, RIB, Emporiki . . . . . . . . . . . . 9%

• la 6 luni

Piraeus Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,25%

• la 9 luni

RIB . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,5%

• la 12 luni

Eurom Bank, RIB, BIT, Libra . . . . . . 9,5%

(la depozite în lei ale persoanelor fizice)

dobînda de referinÆå BNR iunie 8,0%
dobînda de intervenÆie BNR 14,5%

BNR: CURSUL OFICIAL (29.06.2005)

• EURO . . . . . 36.050 ROL . . . 3,6050 RON

• DOLAR . . . . . 29.891 ROL. . . 2,9891 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (24.06.2005)

• BET: 4852,9 . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,56%

• BET-C: 3097,23. . . . . . . . . . . . . . . -0,26%

• BET-FI: 25360,8 . . . . . . . . . . . . . . . 1,34%

• BET ROTX: 9763,42 . . . . . . . . . . . -0,54%

CEL MAI BUN CURS LA CASE DE SCHIMB
DIN BUCUREÇTI (29.06.2005)

• DOLAR
C - Edmond . . . . . 29.850 ROL . 2,9850 RON
V - Condors . . . . . 30.000 ROL . 3,0000 RON

• EURO
C - Edmond . . . . . 35.800 ROL . 3,5800 RON
V - Condors . . . . . 36.100 ROL . 3,6100 RON

RATA LUNARÅ A INFLAæIEI
MAI 2005 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,3%

PiaÆa monetar-valutarå çi dobînzi în pagina 5


