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Referendumul este un instrument riscant.
El poate potenÆa reacÆia antisistem, aça cum
au dezvåluit cel mai recent referendumurile
din FranÆa çi Olanda privind ConstituÆia eu-
ropeanå. TendinÆa antiparlamentarå este la
fel de popularå în România ca çi aiurea. Nu
fårå motiv: parlamentarii s-au izolat de
alegåtori. Dar comportamentul parlamenta-
rilor nu se datoreazå instituÆiei, ci lipsei de
transparenÆå a partidelor care i-au promo-

vat. Reducerea numårului de camere nu va rezolva problemele, ci din
contrå, o va acutiza. Transferul reformei clasei politice de la partide la
Parlament riscå så compromitå orice çanså de schimbare.
(CitiÆi, în pagina 3, articolul "Drum periculos", semnat de Cristian Pîrvules-
cu.)

UNPR: Limitarea
creditårii va afecta
firmele autohtone

Uniunea NaÆionalå a Patronatului Român (UNPR) nu este de
acord cu introducerea noilor prevederi ale Båncii NaÆionale a
României (BNR) privind limitarea creditului în valutå çi considerå
cå aceste måsuri vor afecta în mod negativ activitatea de creditare a
firmelor autohtone, în favoarea båncilor çi a societåÆilor stråine.
Uniunea NaÆionalå a Patronatului Român este de pårere cå, prin li-
mitarea creditului în valutå çi încurajarea creditårii în lei, BNR face
jocul båncilor comerciale care vor avea de cîçtigat de pe urma
acordårii creditelor în lei cu o dobîndå foarte mare. "Firmele
româneçti vor fi obligate så contracteze credite cu dobîndå mai
mare în timp ce firmele cu capital stråin beneficiazå de condiÆii fa-
vorizante din partea båncilor stråine. Dacå pînå acum cîteva luni
oamenii de afaceri care au contractat credite în valutå au ieçit con-
stant în pierdere ca urmare a deprecierii leului, dupå aplicarea noi-
lor norme aceçtia vor fi din nou victimele politicii monetare a BNR",
se aratå într-un comunicat al UNPR.

UNPR trage un semnal de alarmå asupra pericolului cå între-
prinzåtorii români nu pot supravieÆui pe o piaÆa comunå europeanå.
"Prin limitarea creditårii çi impunerea unor condiÆii dezavantajoase,
întreprinzåtorii români nu vor reuçi så atragå suficiente fonduri
pentru dezvoltare çi retehnologizare, måsuri care sunt vitale pentru
a putea supravieÆui în mediul de afaceri european": a declarat Ma-
rian Petre MiluÆ, preçedintele UNPR. UNPR atrage atenÆia BNR cå
diminuarea deficitului de cont curent çi reducerea inflaÆiei nu pot fi
susÆinute exclusiv de måsuri monetare ci printr-o politicå econo-
micå activå, care så încurajeze competiÆia çi libera iniÆiativå. (C.I.)

PreÆul aurului a crescut cu
10 dolari såptåmîna trecutå

Contractele futures pe aur
au atins, la finele såptåmînii
trecute, pe piaÆa americanå,
preÆul maxim al ultimilor 17
ani, cererea pentru acest me-
tal preÆios fiind foarte mare.
Aurul cu livrare în decembrie a
cîçtigat, la New York Mercanti-
le Exchange, 4 dolari în ultima
zi a såptåmînii trecute, înche-
ind çedinÆa cu un preÆ de
463,30 dolari/uncie. ïn cursul
sesiunii de tranzacÆionare de
vineri, preÆul aurului a urcat
pînå la 464 dolari/uncie, cel
mai ridicat nivel din iunie
1988 pînå în prezent. Pe
întreaga såptåmînå 12-16 sep-
tembrie, preÆul aurului a cre-
scut cu 10 dolari, respectiv
2,3%.

Aurul, considerat o investiÆie

sigurå, care îi protejeazå pe in-
vestitori de inflaÆie çi incertitu-
dini economice, a beneficiat de
pe urma creçterii puternice a
preÆului ÆiÆeiului brut çi a benzi-
nei, dar çi a îndoielilor privind
puterea economiei SUA çi a do-
larului, îndeosebi dupå distru-
gerile cauzate de uraganul Ka-
trina.

Unii traderii cred, acum, cå
preÆul aurului se îndreaptå
cåtre 471 dolari/uncie, nivel
maxim al tuturor timpurilor,
atins la divizia Comex a New
York Mercantile Exchange, în
luna decembrie 2004. AlÆi
jucåtori de pe piaÆå antici-
peazå chiar o cotaÆie de 475
dolari/uncie.

De menÆionat cå trendul
aurului a fost urmat çi de alte
metale: argintul cu livrare în
decembrie a cîçtigat 21 de
cenÆi, încheind såptåmîna cu
un preÆ de 7,288 dolari/uncie.
Platina cu livrare în octombrie
a atins o cotaÆie de 927 dola-
ri/uncie, înså a încheiat sesiu-
nea de vineri cu 923,80 dola-
ri/uncie, în creçtere cu 4,10
dolari faÆå de ziua anterioarå.
Paladiumul cu livrare în de-
cembrie a consemnat un preÆ
de 193,45 dolari/uncie, în
creçtere cu 6,30 dolari.

Alina Vasiescu

Smithfield Foods" din SUA
va investi peste 850 milioane
dolari în Æara noastrå

Compania Smithfield Foods
din Statele Unite, care a
cumpårat recent fostul Com-
tim, intenÆioneazå så inves-
teascå în România 850 de mi-
lioane USD, fåcînd astfel din
Æara noastrå în urmåtorii cinci
ani un exportator net de ali-
mente, a anunÆat preçedintele
Traian Båsescu. Çeful sta-
tului român s-a întîlnit la San
Francisco cu reprezentanÆii
companiei americane, cel mai
mare producåtor de produse

alimentare din SUA. Astfel,
compania urmeazå så creeze în
România circa 200 de ferme de
creçtere a porcilor, pe care så le
finanÆeze, pentru începerea
producÆiei, pentru începerea
creçterii animalelor, ferme pri-
vate, administrate çi în proprie-
tatea unor cetåÆeni români, ca-
re se angajeazå ca dupå ce pri-
mesc finanÆarea så îçi punå fer-
mele pe picioare çi så furnizeze
carnea de porc pentru
Smithfield. (C.I.)

Directorul executiv al "Popolare
Italiana" a demisionat

Directorul executiv al "Banca
Popolare Italiana", Gianpiero Fio-
rani, aflat în centrul unei anchete
pe fondul acuzaÆiilor cå a încål-
cat legile pieÆei valorilor mobiliare
în cazul preluårii båncii "Anton-
veneta", a demisionat din funcÆia
deÆinutå. Decizia irevocabilå a lui
Fiorani are efecte imediate. Pro-
curorii italieni deruleazå o an-
chetå ca så afle dacå Fiorani a
încålcat legile pieÆei de capital în
încercarea sa de a înlåtura banca

olandezå "ABN Amro Holding"
în lupta pentru "Banca Anton-
veneta", în favoarea "Popolare
Italiana". Fiorani a fost suspen-
dat din funcÆie la data de 3 au-
gust, vreme de douå luni, din
cauza investigaÆiei.

Amintim cå ABN a reuçit, în
cele din urmå, så preia 29,5%
din "Antonveneta", urmînd så
cumpere aceastå cotå de la "Po-
polare Italiana" pentru 26,50
euro/acÆiune. (A.V.)

Problemele din sånåtate au fost
rostogolite, dar nu rezolvate

C
riza medicamentelor nu
s-a încheiat, chiar dacå
din punctul de vedere al
lui Eugen Nicolaescu,

ministrul sånåtåÆii, a fost gåsitå o
soluÆie. ReprezentanÆii dis-
tribuitorilor sînt de pårere cå nu
s-a produs decît o prelungire a
crizei prin intermediul protocolu-

lui semnat vineri.
Semnatarii protocolului de

acum sînt cei care au participat
çi la memorandumul din iunie
încålcat unilateral de Ministe-
rul SånåtåÆii, aça cå au o mare
neîncredere în angajamentele
reprezentanÆilor statului. ïn çe-
dinÆa de vineri, reprezentanÆii
Ministerului SånåtåÆii, Ministe-
rului FinanÆelor Publice, CNAS,
ai farmaciçtilor çi ai producåto-
rilor çi distribuitorilor de medi-
camente, au ajuns la un acord
cu privire la recuperarea sume-
lor restante pe care Ministerul
SånåtåÆii le datoreazå, conform
declaraÆiilor lui Eugen Nicolae-
scu. Industria farmaceuticå ar
trebui så-çi recupereze pagube-
le la aceeaçi datå de 31 ianuarie
2006 prevåzutå în acordul

iniÆial, iar implementarea tutu-
ror procedurilor de recuperare a
acestor bani, ar trebui så fie fi-
nalizatå pînå la 30 septembrie.

Valeriu Crânguç, director exe-
cutiv al AsociaÆiei Distribuitori-
lor de Medicamente din
România (ADMR), ne-a decla-
rat: "Noi avem dubii serioase cå
acest protocol va fi implemen-
tat, dar speråm så fie.

Cåtålin Bålan
(continuare în pag.3)

Normele BNR cresc
valoarea de piaÆå a CEC
� Creditul în lei ar putea deveni mai accesibil �Måsurile BNR nu picå bine unora dintre båncile stråine,
importatorilor çi celor ce îçi doreau caså sau maçinå pe credit

EVOLUTII FINANCIARE

EDITORIAL

Consultåri
CNSLR FråÆia -
PSD pe
marginea
platformei de
centru-stînga

A început seria consultårilor pe
marginea construcÆiei unei plat-
forme politice de centru-stînga,
între PSD çi reprezentanÆii confe-
deraÆiei sindicale CNSLR FråÆia.
Cu acest prilej, preçedintele PSD
Mircea Geoanå a subliniat cå au
fost abordate trei mari teme lan-
sate în ultima perioadå de social-
democraÆi: reforma profundå a
clasei politice autohtone, cu ac-
cent pe votul uninominal çi parla-
mentul unicameral, contractul
social cu cetåÆenii çi construcÆia
unei platforme politice de cen-
tru-stînga. O altå problemå abor-
datå în cadrul discuÆiilor a vizat
Codul Muncii, în condiÆiile în care
proiectul noului act normativ va
intra înaceaståsåptåmînå îndez-
baterea Parlamentului.

Dupå cum a precizat recent
preçedinte PSD, la consultårile
pe marginea unei platforme de
centru-stînga au fost invitate så
participe o serie de organizaÆii
sindicale, dar çi formaÆiuni poli-
tice, printre care ForÆa Demo-
cratå, Partidul Ecologist, Parti-
dul IniÆiativa NaÆionalå.

Cåtålin Oprea

Casa de Economii çi
ConsemnaÆiuni
(CEC) pare cå va fi
cea mai avantajatå
bancå din sistem în

urma noilor norme prin care
BNR plafoneazå creditul în va-
lutå la de trei ori valoarea fon-
durilor proprii ale båncilor. Pînå
recent, statutul såu nu îi permi-
tea CEC så facå plasamente în
valutå. Ca urmare, CEC are în
prezent cel mai mare potenÆial
de creçtere pe acest segment.
Avînd în vedere çi contextul pri-
vatizårii, capacitatea så acorde
credite în valutå mai mare decît
a celorlalte bånci îi poate creçte
valoarea de piaÆå. Mai ales çi
pentru cå båncile care doresc så
preia CEC sînt interesate çi de
acest aspect, pe lîngå reÆeaua
de oficii consideratå un foarte

important atu.
Cu toate cå unele voci din

piaÆa bancarå au susÆinut cå
majorarea preÆului CEC a fost
urmåritå de BNR cînd a modifi-
cat normele, totuçi impulsiona-
rea creditårii în lei pare så fie un
argument mai puternic. Unii
analiçti au estimat cå restricÆio-
narea creditelor în valutå le va
ieftini pe cele în lei. Ieftinirea nu
poate fi înså prea mare, avînd în
vedere cå båncile nu mai pot re-
duce prea mult dobînzile bonifi-
cate la depozite pentru cå
acestea s-au apropiat deja de
rata inflaÆiei.

Un alt avantaj al res-
tricÆionårii creditårii în valutå
ar putea fi faptul cå båncile
comerciale vor trebui så facå
eforturi så elaboreze produse
de creditare în lei cît mai

atractive.
Miçcarea BNR creeazå çi pro-

bleme în piaÆå. Unele dintre
båncile stråine vor avea cel mai
mult de suferit de pe urma noilor
norme. Aceasta pentru cå su-
cursalele båncilor stråine de la
noi, avînd acces la resurse mai
ieftine în valutå de la båncile-
mamå, au pus accent pe credi-
tarea în valutå ca så îçi maximi-
zeze profiturile. Ca urmare, une-
le au depåçit chiar çi de cinci ori
valoarea fondurilor proprii. Con-
secinÆa imediatå este cå aceste
bånci nu vor mai putea acorda
credite în valutå. Surse din piaÆå
susÆin cå anumite bånci, care au
venit la noi ca så îçi urmåreascå
clienÆii, se gîndesc så se retragå
de pe piaÆå.

Foarte afectaÆi de noile måsuri
ale BNR vor fi çi importatorii.

Neavînd venituri în valutå,
aceçtia nu vor putea accesa la
fel de uçor ca pînå acum credi-
tele în valutå necesare importu-
rilor. Problema va fi cu atît mai
gravå cu cît în aceastå perioadå
importatorii au nevoie de resur-
se pentruaprovizionareade toam-
nå çi sårbåtorile de iarnå.

Alåturi de båncile stråine çi
importatori, o altå categorie
care va suferi este cea reprezen-
tatå de persoanele fizice, care
nu au venituri în valutå, dar
sînt interesate så cumpere imo-
bile sau autoturisme, pentru
care creditele erau acordate
predominant în valutå. La
rîndul lor, båncile nu dispun de
resurse în lei pe termen lung
(majoritar depozitele bancare
sînt constituite pe maxim 12
luni) çi nu vor putea elabora
prea curînd produse de credita-
re în lei, pe termen lung, pentru
achiziÆii auto sau imobiliare.

La finele lunii iunie valoarea
creditelor în valutå din întreg sis-
temul bancar depåçea fondurile
proprii ale båncilor de aproape
douå ori çi jumåtate. Pare så nu
fi fost deloc întîmplåtoare do-
rinÆa iniÆialå a BNR så plafoneze
creditul în valutå la de douå ori
çi jumåtate valoarea fondurilor
proprii. ïn urma negocierilor cu
AsociaÆia Românå a Båncilor,
plafonul a crescut la 300%,
ceea ce ar putea så însemne cå
în prezent valoarea totalå a cre-
ditelor în valutå mai poate
creçte numai cu circa 1,7 mi-
liarde euro (50% din valoarea
fondurilor proprii din sistemul
bancar ce se ridicå la 3,3 miliar-
de euro). Calculul a presupus
cå toate creditele în valutå - 8,4
miliarde euro - intrå sub inci-
denÆa noilor norme.

Magda Stoica

(CitiÆi în pagina 8 "Monitorul Oficial con-
firmå noile norme ale BNR")

VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (19.09.2005)

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 19,91 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,5239 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14,97 RON

• FORTUNA GOLD (16.09). . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,10 RON

• ORIZONT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,15 RON

• TEZAUR . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 46,58 RON

• FVP (16.09) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 21,4229 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,3431 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 18,83 RON

• CAPITAL PLUS . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,92 RON

• FORTUNA CLASSIC (16.09) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,76 RON

• INTEGRO . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,5877 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 34,2961 RON

• FON (16.09) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 40,4473 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,04 RON

• FI NAPOCA . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,6132 RON

• OMNINVEST . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,22 RON

• ACTIVE DINAMIC . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,1336 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,0735 RON

CELE MAI MARI DOBïNZI

• la vedere (% p.a.)

Piraeus Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3%

• la 1 lunå

Mindbank, Carpatica . . . . . . . . . . . . 7,5%

• la 3 luni

Libra Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,5%

• la 6 luni

Libra Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,75%

• la 9 luni

BCR, Libra Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . 9%

• la 12 luni

Libra Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,5%

(la depozite în lei ale persoanelor fizice)

Salariul mediu brut/economie (iulie):957RON
Dobînda de referinÆå BNR iulie . . . . . . . 8,0%
Dobînda de intervenÆie BNR . . . . . . . . 14,5%

BNR: CURSUL OFICIAL (16.09.2005)

• EURO. . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,4772 RON

• DOLAR . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,8337 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (16.09.2005)

• BET: 6033,46 . . . . . . . . . . . . . . . . -0,37%

• BET-C: 3684,03 . . . . . . . . . . . . . . . 0,08%

• BET-FI: 33.320,15 . . . . . . . . . . . . . -0,48%

• BET ROTX: 12.781,76 . . . . . . . . . . -0,49%

CEL MAI BUN CURS LA CASE DE SCHIMB
DIN BUCUREÇTI (16.09.2005)

• DOLAR
C - Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,82 RON
V- ParisExchange . . . . . . . . . . . . . . . . 2,85RON

• EURO
C - Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,46 RON
V - Paris Exchange. . . . . . . . . . . . . 3,49 RON

RATA LUNARÅ A INFLAæIEI
AUGUST 2005 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,1%

CEC are cel mai mare potenÆial de creçtere a creditelor în valutå, în urma noilor norme BNR.

Noile restricÆii BNR -
cuÆit cu douå tåiçuri
pentru piaÆa imobiliarå

Majoritatea agenÆilor imobiliari afirmå cå normele BNR de restricÆio-
nare a creditelor îi sperie pe puÆinii cumpåråtori care mai prospec-
tau piaÆa locuinÆelor, deficitarå în oferte noi, în speranÆa cå vor gåsi
ceva pe måsura buzunarelor lor.

Scåderea plafonului total de îndatorare a unei persoane fizice la
40% din veniturile lunare, ca çi noile måsuri de restricÆionare a cre-
ditelor în valutå îi fac pe cumpåråtori så se mai gîndeascå înainte
så contracteze un credit imobiliar.

Preçedintele Camerei de ComerÆ Imobiliar din România,
domnul Emil Giurgiu, a nuanÆat aceastå problemå pentru ziarul
"Bursa". Domnia sa ne-a declarat cå BNR are motive serioase de
temere astfel încît så restricÆioneze obÆinerea creditelor, dar
råmîne ca timpul så decidå dacå måsurile luate sînt cea mai po-
trivitå reacÆie. "Este clar cå aceste norme vor diferenÆia clar per-
soanele cu venituri reale de cele cu venituri doar pe hîrtie", a
adåugat Emil Giurgiu.

Prima fazå a impactului noilor norme de creditare este o scådere a
cererii, pentru cå multe persoane nu se mai încadreazå în condiÆiile
båncilor. Deja piaÆa imobiliarå çi båncile au resimÆit acest lucru.

Alina Toma
(continuare în pag.3)

Memorandumul încheiat în iunie
prin care Ministerul SånåtåÆii se
obliga så plåteascå datoriile cåtre
farmaciçti, distribuitori çi impor-
tatori a fost încålcat de minister.
Acum e propus un protocol pen-
tru plata datoriilor statului. Fi-
nanÆarea acestor plåÆi va fi susÆi-
nutå de Banca Comercialå
Românå, conform declaraÆiei lui
Dumitru Lupuleasa, preçedintele
Colegiului Farmaciçtilor.

Ieftinirea medicamentelor

prin directivå

Ceea ce îi poate bucura înså pe
cetåÆeni este ordinul Ministerului
SånåtåÆii pentru ieftinirea medica-
mentelor, indiferent dacå fåceau par-
te din stocul vechi sau au fost achi-
ziÆionate dupå scåderea adaosului
comercial. Urmînd aceastå directivå,
în termen de cinci zile toate farmacii-
le ar trebui så introducå noile preÆuri.
Pierderile înså le suportå tot farma-
ciile care datoritå ieftinirii stocurilor îi
obligå pe angajaÆi så accepte o
micçorare a salariului echivalentå cu
banii pe care i-ar fi putut încasa în
douå luni de muncå. "Nouå nu ne
convine protocolul. Este singurul
sector în care se aplicå de o aseme-
nea manierå o reducere de preÆ", a
declarat Dumitru Lupuleasa
abÆinîndu-se så compare metoda cu
cele ale lui Ceauçescu, cu care
seamånå izbitor.


